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ABSTRAKT 
Bakalářská práce hodnotí pomocí vybraných ukazatelů finanční analýzy finanční situaci 
společnosti WALTER s.r.o. za období 2002 až 2006. Analyzuje problémy a navrhuje 
možná řešení, které by mohly vést ke zlepšení finanční situace podniku. 
 
ABSTRACT 
Bachelor's thesis evaluates by the help of selected indicators financial situation of 
WALTER s.r.o. company for period 2002 to 2006. It analyses problems and proposes to 
possible resolutions that could lead to the improvement of financial situation of the 
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ÚVOD 
 
Finanční analýza vznikla již v době vzniku peněz, ale struktura a příslušná 
úroveň jednotlivých finančních výpočtů zaznamenala během období určitý vývoj. 
V současné době je finanční analýza považována za nedílnou součást finančního řízení 
každé společnosti a stala se podkladem pro její rozhodování. Komplexně umožňuje 
posuzovat finanční zdraví podniku, dokáže odhalovat příčiny a následně předpovídat 
budoucí stav neboli vývoj. Je to vlastně nástroj, který je používaný mnohými 
ekonomickými subjekty, v jejichž zájmu je informovanost o hospodaření společnosti, 
tak i pro subjekty, které se společností přicházejí určitým způsobem do styku.  
 
V bakalářské práci, která je zpracována na téma Hodnocení finanční situace 
podniku a návrhy na její zlepšení, bych se chtěla věnovat hodnocení finanční situaci 
společnosti Walter s.r.o., která se zabývá vývojem, výrobou a prodejem CNC strojů pro 
výrobu, jemné broušení a měření nástrojů. Údaje, které budou složit pro zpracování 
vybraných výpočtů, pochází z účetní závěrky podniku respektive z účetních výkazů. Pro 
hodnocení mi budou sloužit vybrané ukazatele finanční analýzy. Na základě těchto 
provedených výpočtů se pokusím navrhnout opatření a zlepšení, které by mohla firma 
využít ke zlepšení situace v podniku. Analyzovaným obdobím budou rok 2002 až 2006.  
 
Jako každá jiná práce, tak i tato závěrečná bakalářská práce je rozdělena do 
určitých částí. V první části jsou uvedeny všeobecné informace o analyzované 
společnosti, její historie, organizační struktura a další. V druhé teoretické části jsou 
shrnuty teoretické poznatky z literatury z oblasti finanční analýzy a to jak základní 
pojmy, tak příslušné rozdělení jednotlivých ukazatelů nebo způsoby výpočtů.  Část třetí 
je věnována jednotlivým výpočtům, komentářům a hodnocením. V poslední části práce 
jsou uvedeny návrhy na zlepšení situace v podniku.  
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1 HOD.OCE.Í SOUČAS.ÉHO STAVU  
 
1.1 Základní stručné informace o firmě 
Obchodní firma:   Walter, s.r.o.  
Sídlo:    Blanenská 1289, Kuřim, okres Brno-venkov 
Právní forma:   Společnost s ručením omezeným 
Datum vzniku:  25. ledna 1996  
Základní kapitál:  160.000.000,- Kč 
Společníci (vlastníci): jediný společník Körber Schleifring GmbH, Hamburg,  
SRN, mateřská společnost Körber AG, Hamburg, SRN 
Statutární orgán:  jednatel 
Předmět podnikání:   
 
- nástrojařství, 
- výroba, instalace a opravy elektrických strojů a přístrojů,  
- výroba, instalace a opravy elektronických zařízení,  
- poskytování software,  
- velkoobchod, 
- specializovaný maloobchod a maloobchod se smíšeným zbožím.  
 
 
 
 
Obrázek 1 - Logo společnosti 
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1.2  Popis společnosti 
Společnost s ručením omezeným Walter s.r.o. vznikla dne 25. ledna 1996, kdy 
byla zároveň zapsána v obchodním rejstříku Krajského soudu v Praze, podle svého sídla 
společnosti. O několik měsíců později bylo zapsáno nové sídlo společnosti a vyslovena 
příslušnost Krajskému soudu v Brně.  
Společnost Walter s.r.o. je jedno z kompetenčních center skupiny Walter 
Maschinenbau GmbH. Tato společnost se skládá z šesti takovýchto kompetenčních 
center, které jsou zodpovědné za provoz a servis v různých lokálních trzích. Sídlo 
společnosti je v Tübingenu v Německu. Další kompetenční centra společnosti se 
nachází např. v USA, v Číně, v Japonsku a Singapuru. Přičemž výrobní závody jsou 
v České republice a v USA. Výzkum, vývoj a následná výroba prototypů a nultých sérií 
je prováděna v Tübingenu.  
 Jediným společníkem společnosti Walter s.r.o. je Körber Schleifring GmbH, se 
sídlem v Hamburku v SRN. Mateřskou společností celé skupině Körber Schleifring je 
společnost Körber AG, se sídlem v Hamburku v SRN. 
 
  
 
 
Schéma společností (Group): 
Hlavní schéma rozdělení společnosti Körber AG a následné rozdělení společnosti 
Körber Schleifring GmbH. 
Obrázek 3 -  Hlavní hala Obrázek 2 - Firemní prostory 
 organizační struktura 1 - Struktura celé společnosti
 
1.3 Historie společnosti
V následující tabulce je st
společnosti Walter Maschinenbau GmbH
společnosti. 
Tabulka 1- Historie společnosti 
rok 
1919 založení společnosti Walter Maschi
1953 světově první plně automatický brusný stroj
1966 první dceřiná společnost mimo území Německa
1976 světově první NC 
1994 univerzální brusný stroj Helitronic power
1995 převedena výroba do České republiky
1998 měřící přístroj Helicheck pro přesné měření rotačně symetrických součástek
1999 Woodtronic – CNC stroj pro broušení karbidových nakloněných kruhových listů
2001 Helitronic power (síla) + diamant 
2003 Helitronic vision 
2004 Walter Maschinenbau GmbH se stal členem Körber Schleifring Group
Tobacco
Hauni Maschinenbau 
AG
Cyrindrical
grinding
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ručně zobrazen chronologicky pohled do historie 
, který je zaměřen na významné události 
významná událost 
nenbau GmbH 
 
 
– ovládaný brusný stroj 
 
 
– první brusný stroj vhodný k
– špičkový brusný stroj s přímočarým pohonem
KÖRBER AG
Paper
Körber PaperLink 
GmbH
Machine Tools
Körber Schleifring 
GmbH
Mikrosa
Schaudt
Studer
Surface and 
profile grinding
Blohm
Mägerle
Jung
Tool grinding
Ewag
Walter
Pharmaceutical Packaging 
 
 
 
 vymílání 
 
 
Service
Service
System Electronic 
Components
Körber Medipak Baltic 
Elektronik
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Společnost Walter Maschinenbau GmbH je předním světovým výrobcem CNC 
strojů na ostření, jemné broušení a měření nástrojů. Společnost vyrábí brusné CNC 
stroje pro obrábění kovů, dřevozpracování a PCD pomůcky, stejně jako rotačně 
symetrické výrobní součástky. Výrobní program je doplněn o CNC měřící stroje pro 
kompletní bezkontaktní měření komplexních složitých a zároveň jemných pomůcek 
v jednotlivém nastavení a s průkaznou přesností. 
 
1.4  Výrobní program 
V současné době společnost Walter vyrábí řadu výkonných strojů, jako jsou například 
následující tři typy strojů.  
 
HELITRONIC VISION 
Vysoce výkonná bruska nástrojů s 5 CNC řízenými osami 
speciálně pro výrobu fréz, vrtáků, stupňovitých vrtáků, 
stupňovitých nástrojů, nástrojů na opracování dřeva, profilových 
nožů nebo profilových nástrojů. 
 
 
HELITRONIC MINI POWER 
Univerzální bruska nástrojů s 5 CNC řízenými osami speciálně 
pro výrobu fréz, vrtáků, stupňovitých vrtáků, stupňovitých 
nástrojů, nástrojů na opracování dřeva, profilových nožů nebo 
profilových nástrojů. 
 
 
HELICHECK BASIC 
Měřící stroj se 4NC-řízenými osami a bezdotykovou 
multisenzorovou měřící technikou pro plně automatické 
měření přesných nástrojů jako frézy, vrtáky, stupňovité vrtáky, 
stupňovité nástroje, nástroje na opracování dřeva, profilové 
nože, profilové nástroje a brusné kotouče. 
Obrázek 4 - Vision 
Obrázek 5 - Mini power 
Obrázek 6 - Basic 
 1.5 Organizační schéma Walter s.r.o.
V této společnosti je organizační struktura tvořena liniovými prv
vazbami. Existují zde vazby mezi podřízenými a nadřízenými. Hlavní před
kompetence. V čele společnosti stojí ředitel. Pod nímž jsou jednotlivé úseky, které mají 
své vedoucí. Např. oddělení finanční a účetní se dále rozděluje na
jako např. výpočetní technika, účetnictví nebo personální (tyto oblasti pak mají opět 
svého vedoucího pracovníka). Z
společnosti funguje.   
Nejvyšším orgánem je valná hromada, 
jednatele společnosti, schvaluje účetní závěrku, rozhoduje o rozdělení zisku a úhradě 
ztrát a dále také rozhoduje o zvýšení či snížení základního kapitálu.
organizační struktura 2 - Struktura Walter s.r.o.
 
 
 
Výroba
centrum 
objednávek a 
zakáze
montážní moduly
předběžná 
montáž
mechanická 
výroba
Software
software
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 různé pracovní obory 
  uvedeného grafu lze tedy vyčíst, jaká hierarchie ve 
která kromě toho, že jmenuje a odvolává 
 
 
WALTER s.r.o
Vedení podniku
CC východní/
střední Evropa
prodej, 
odbyt
servis
marketing
sekretariát
Logistika
export 
sklad-příjem 
zboží
příjem zboží
balírna
Oddělení 
nákupu
nákup
technické úpravy
kontrola a kvalita
vstupní kontrola 
zboží
výrobní kontrola
Sekretariát
ky a liniovými 
ností je jasná 
 
Finanční            
a účetní 
oddělení
kontrola
personální a 
sociální
účetnictví
výpočetní 
technika
všeobecná 
administrativa
recepce
 1.6 Porterův pětifaktorový model 
Porterův pětifaktorový model slouží k
na působení pěti sil. Cílem tohoto modelu je zhodnocení situace na trhu. 
Obrázek 7 – Porterův pětifaktorový model 
.ebezpečí vstupu nových firem na trh
Hrozba vstupu nových firem na trh snad existuje v
hlediska lze říci, že nebezpečí vstupu nových firem na trh roste s
vstupu na trh menší. V odvě
vysoké. Jsou potřebné vysoké náklady, jak na zahájení, tak na provoz. 
 
Konkurenční prostředí
Z obecného hlediska lze říci, že rivalita uvnitř konkurenčního prostředí roste, 
čím větší počet firem v
konkurenční firmy patří například tyto firmy: ANKA, DMG, SACKE, 
SCHEEBERGER 
 
Hrozba substitutů 
Existence substitutů existuje. Přičemž zákazníci se potom při výběru výrobků 
sami rozhodují jaký výrobe
hrají při výběru roli, mohou být například tradice společnosti, spolehlivost, následný 
servis a další ovlivnitelné skutečnosti. V
dodavatelé
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 určení konkurence v odvětví, které závisí 
 
 
 každém oboru. Z
 tím, čím jsou bariéry 
tví, ve kterém se tato společnost nachází, jsou bariéry velmi 
 
 daném stejném oboru se na trhu nachází. Mezi největší 
k a od které společnosti koupí. Ovlivňujícími faktory, které 
 této společnosti dochází „k soupeření s
konkurenční 
prostředí
nebezpečí vstupu 
nových firem na 
trh
zákazníci
hrozba 
substitutů
 
 
 obecného 
 
 Čínou“, 
 poněvadž Čína konkuruje snad každému podniku. Otázkou zde pak je
zákazník dá přednost ověřeným kvalitním výrobkům jiných firem, s
podmínka připlatit si více pen
 
Dodavatelé 
Společnost Walter odebírá od zahraničních i tuzemských dodava
dodavatelů je přibližně asi 60:40. Jedná se o renovované dodavatele, kteří mají silné 
zázemí a vývoj. Zahraniční dodavatelé jsou firmy, které dodávají řídící a ovládací 
komponenty. Zatím co domácí tuzemští dodavatelé se soustřeďují na dodávky o
strojírenských dílů.  
Obecně lze tedy říci, že vyjednávací síla dodavatele roste v
odběratelé závislí.  
 
Odběratelé-zákazníci 
Mezi zákazníky patří řada světových firem, které jsou z řady různých profesních 
oborů. Následující graf znázorňuje segmentaci zákazníků dle odvětví. Obecně lze tedy 
říci, vyjednávací síla zákazníků roste, čím více je výrobce závislý na svých zákaznících. 
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ěz.  
 případě, že jsou na něm 
Graf  1 - Segmentace zákazníků 
Segmentace zákazníků
letecký průmysl
hlavní stavba strojů 
(strojírenství)
automobilní průmysl
přebrušovaná 
řemesla
produkce pracovních 
nástrojů (nářadí)
, zda opět kupující 
 tím že zde bude 
telů. Poměr 
statních 
 
 
 1.7 Zaměstnanci – lidské zdroje
Tato společnost se
jelikož zaměstnává více jak 20 zaměstnanců, přičemž průměrný počet zaměstnanců 
v letech 2002-2006 je 130 kvalifikovaných pracovníků. Z
vyčíst, že výše průměrn
zaměstnanců v posledních dvou letech zvyšoval průměrně o 29
Při výběru zaměstnanců je kladen důraz na odbornost a vzdělanost. Velice výhodné a 
v některých profesích jsou obzvlá
společnost se zahraniční účastí. 
Tabulka 2 - Zaměstnanci podniku
 
průměrný počet zaměstnanců
 
mzdy 
osobní náklady celkem 
průměrné měsíční mzdy  
Hodnoty v tabulce jsou znázorněny v tis. Kč.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
0
50
100
150
200
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 z teoretického hlediska řadí do kategorie středních podniků, 
 níže uvedené tabulky lze 
ých mezd se ve společnosti Walter zvyšuje. Přičemž počet 
 zaměstnanců každý rok. 
ště žádoucí jazykové schopnosti, jelikož se jedná a 
 
 
2002 2003 2004 
 107 107 115 
   
30861 33296 35779 
42920 46072 49555 
24,0 25,9 25,9 
 
Graf  2 - Vývoj počtu zaměstnanců 
2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj počtu zaměstnanců 2002-2006
počet zaměstnanců
2005 2006 
149 173 
  
56832 77652 
76864 103454 
31,8 37,4 
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1.8 SWOT analýza 
SWOT analýzu můžeme chápat jako analýzu, která zkoumá podnik ze čtyř 
pohledů. Jedná se o čtyři skupiny faktorů a to: vnitřní a vnější faktory, které mohou být 
v současnosti příznivými ale i nepříznivými faktory. Cílem je maximalizovat silné 
stránky a příležitosti podniku, opakem však je minimalizace slabých stránek a hrozeb.  
Tabulka 3- SWOT analýza 
 
V dnešní době je třeba brát velmi vážně hrozby společnosti, snažit se o 
identifikování skutečně možných dopadů pro fungování firmy. Velmi nevhodné je 
dlouhodobé přehlížení případně i podceňování hrozeb. V neposlední řadě by se firma 
měla zaměřit na slabé stránky, nesměla by dopustit, aby tyto skutečnosti se staly pro 
podnik hrozbou. Oproti slabým stránkám by firma měla stále více maximalizovat a 
chránit svoje silné stránky, které tvoří jádro společnosti, díky kterým firma funguje.  
 
 
 
 
 
 
vn
it
řn
í f
ak
to
ry
 
příznivé faktory nepříznivé faktory 
silné stránky Strengths slabé stránky Weaknesses 
 technologicky vyspělá společnost  omezující podmínky - výrobní plochy 
 tradice společnosti, zkušenosti  lidské zdroje 
 dlouhodobá úspěšnost podnikání  
 velmi kvalitní a spolehlivé výrobky   
 silné zázemí mateřské společnosti, 
jenž je zahraniční firmou 
  
 flexibilita, vzdělávání 
zaměstnanců, odbornost 
  
   
   
vn
ěj
ší
 f
ak
to
ry
 
příležitosti Opportunities hrozby Threaths 
 investice  růst konkurence 
 rozšiřování sortimentu výroby 
 zkvalitnění výrobních technologií 
 možnost vstupu nových společností na trh 
se substitučními výrobky 
  nárůst výrobních nákladů vlivem mezd a 
cen materiálu 
   legislativní změny 
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1.9 Cíl práce 
Cílem mé bakalářské práce bude: 
 Prostřednictvím určitých metod finanční analýzy komplexně posoudit finanční 
zdraví podniku Walter s.r.o.  
 Na základě zjištěných vypočtených ukazatelů vyhodnotit finanční situaci podniku a 
zjistit případné nedostatky vyplývající ze zjištěných výsledků.  
  Po vyhodnocení situace podniku pomocí vybraných finančních ukazatelů budou 
navrhnuty varianty řešení problémů, které by mohly vést ke zlepšení hospodaření 
společnosti či zkvalitnění finanční a ekonomické situace podniku. 
 Vybrána optimální varianta řešení problému a sestaven harmonogram vybrané 
varianty.  
 
Pro zpracování bakalářské práce budou použity účetní výkazy za rok 2002 až po rok 
2006. Dalším zdrojem informací budou informace získané uvnitř podniku, popř. od 
některých osob společnosti.  
V práci bude provedena a zhodnocena horizontální a vertikální analýza 
rozvahových položek aktiv i pasiv, následně analýza výkazu zisku a ztráty. Nebudou 
opomenuty výpočty vybraných jednotlivých poměrových, rozdílových ukazatelů a také 
analýza soustav ukazatelů. Následně bude nastíněna Porterova analýza konkurenčního 
prostředí a analýza SWOT.  
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
 
2.1 Úvod do teorie 
Pojem analýza je jeden z prvních kroků ke správnému rozhodování. Finanční 
analýza je chápána jako logický prostředek hodnocení a porovnávání údajů a vytváření 
nových informací. Finanční analýza tedy představuje ohodnocení minulého, současného 
období a přepokládaného budoucího vývoje finančního hospodaření podniku.  Cílem je 
zjistit jaké je finanční zdraví podnik, identifikovat s jakými slabinami se firma potýká, 
neboť by mohly způsobit firmě v budoucnu problémy. Zjistit silné stránky, kterých by 
společnost mohla využívat a stavět na nich. (2)   
Finanční analýza je významnou součástí komplexní analýzy výkonnosti podniku 
a součástí finančního řízení. Vychází z určitého množství dat pocházejících z různých 
informačních zdrojů. Tyto data představují klíčovou součást postupných kroků finanční 
analýza. Zdroje informací pochází především z účetních výkazů.  Finanční situace 
podniku ovšem není jen pouhým výpočtem, neboť celkový obraz o finanční situaci 
podniku se dále domýšlí úsudkem podle odhalených indicií, které byly zjištěny a 
naznačeny relevantními testovanými kvalitativními vztahy. (3) 
 
Cílem finanční analýzy je následující výčet činností: 
- posouzení vnitřního a vnějšího vlivu prostředí společnosti, 
- analýza dosavadní vývoje společnosti,  
- analýza vztahů mezi jednotlivými ukazateli, 
- analýza budoucích variant vývoje a výběr nejvhodnější varianty,  
- interpretace získaných výpočtů, 
- návrhy a opatření pro finanční plánování a řízení společnosti. (8) 
 
Finanční analýza ke svému účelu používá dvě rozsáhlé skupiny metod, a to elementární 
technickou analýzu a metody finanční analýzy vyšší.  
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2.2 Zdroje vstupních dat finanční analýzy  
 Zdroje vstupních dat finanční analýzy se dělí do tří základních skupin. 
Jednotlivý skupiny vstupních dat slouží ke konkrétním účelům finanční analýzy a 
k vybrané metodě finanční analýzy.   
 
Základní rozdělení vstupních dat: 
a) účetní data podniku, tj. účetní výkazy finančního účetnictví, příloha k účetní 
závěrce, vnitropodnikové účetnictví, výroční zprávy, údaje o stavu závazků, 
zprávy o strategii 
b) ostatní data o podniku, tj. podnikové statistiky (např. poptávka, výroba, prodej), 
vnitřní směrnice, předpovědi a zprávy vnitřních pracovníků podniku, 
c) externí data, tj. data z ekonomického okolí podniku (např. údaje státní statistiky, 
zprávy burzovní, zprávy o úrokových mírách, nezávislé hodnocení a prognózy 
ekonomických poradců, atd.). (5) 
 
Nejdůležitější skupinou pro zpracování finanční analýzy jsou účetní data 
podniku. Účetní data pocházejí z finančního účetnictví podniku. Účetnictví jako takové 
nám nedokáže posoudit, jaké je finanční zdraví podniku. Na základě podkladů 
z finančního účetnictví se provádí roční účetní závěrka, která představuje sestavování 
účetních výkazů tj. rozvaha, výkaz zisků a ztrát, příloha k účetní závěrce. Účetní 
závěrka může také zahrnovat přehled o peněžních tocích nebo přehled o změně 
vlastního kapitálu. 
 S účetními daty je spojena určitá problematika. Vedle účetních dat do finanční 
analýzy vstupují také informace z externích zdrojů, především o tržním ocenění aktiv a 
pasiv firmy. Účetnictví zachycuje okamžitý stav majetku a závazků firmy 
v pořizovacích (historických) cenách v rozvaze a náklady a výnosy ve výkazu zisku a 
ztrát v ocenění platném v daném období. (9) 
 
2.3 Uživatelé finanční analýzy 
Za uživatele finanční analýzy se dá považovat každý subjekt, který přichází 
s danou firmou do styku nebo ten subjekt, pro něhož jsou informace určitým způsobem 
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důležité a potřebné.  Každý subjekt si klade na své požadavky jiné nároky a ne každý se 
zajímá o stejné informace.  
Rozdělení uživatelů finanční analýzy může být následující: 
• INVESTOŘI (popř. akcionáři, společníci), kteří se při rozhodování o budoucích 
investicích zajímají o míru rizika a ziskovost vloženého kapitálu. V rámci 
kontroly jde o sledování stability a likvidity podniku, disponibilní zisk, rozvoj 
podniku, atd. 
• KONKURENTI, kteří využívají informace k posouzení své vlastní situace 
s konkurenčními podniky. 
• ZAMĚSTNANCI, kteří se zajímají o jistoty zaměstnání, budoucí mzdové a 
sociální perspektivy. Všeobecně mají zaměstnanci zájem o prosperitu a finanční 
stabilitu svého podniku, neboť jim jde o zachování pracovních míst a mzdové 
podmínky. 
• OBCHODNÍ PARTNEŘI (např. dodavatelé, zákazníci) tato skupina se 
především zajímá a zaměřuje na to, zda je podnik schopen hradit svoje závazky. 
Důležitá jde zde také likvidita a dlouhodobá stabilita.  
• STÁT A JEHO ORGÁNY, se zajímá o účetní a finanční data např. pro 
statistiku, pro kontrolu daňových povinností, kontrolu podniků se státní 
majetkovou účastí, rozdělování finančních výpomocí, získání přehledu o 
finančním stavu podniku se státní zakázkou. 
 
Výše uvedené rozdělení uživatelů finanční analýzy není kompletní. O informace, 
které poskytuje finanční analýza, se mohou dále zajímat burzovní makléři, daňoví 
poradci, ekonomičtí znalci, účetní znalci, novináři, odborové svazy, ale i nejširší 
veřejnost. Všichni tito uživatelé potřebují finanční analýzu, aby mohli na základě 
srovnávání a zjišťování příčin posoudit vývoj podniku a aby se mohli na základě toho 
řídit. (3) 
 
2.4 Analýza absolutních dat (stavových a tokových)  
V analýze absolutních ukazatelů se při hodnocení finanční situace podniku 
používají přímo údaje obsažené v účetních datech.  Kromě sledovaných absolutních 
hodnot v čase se také zjišťuje, jaká je procentní (relativní) změna. (9) 
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2.4.1 Analýza trendů (horizontální analýza) 
Tento typ analýzy porovnává změny položek jednotlivých výkazů v časové 
posloupnosti. K dosažení vypovídající schopnosti je zapotřebí mít k dispozici 
dostatečně dlouhou časovou řadu údajů, ze které budou patrny změny.  Analýza trendů 
je označována jako horizontální díky způsobu výpočtů změn. Výpočet se provádí po 
řádcích jednotlivých položek výkazů (v tzv. horizontu). Horizontální analýza nastiňuje 
vývoj a směřování firmy, při zjišťování meziročních změn. (1) 
Výpočet ukazatele absolutní změny: 
 = áí 
 − řℎí 
 
 
Výpočet ukazatele procentní změny: 

í ě =
áí 
 − řℎí 

řℎí 
 
 ×  100( %) 
 
2.4.2 Procentní rozbor (vertikální analýza) 
Tento typ analýzy porovnává jednotlivé komponenty majetku a kapitálu neboli 
strukturu aktiv a pasiv (z toho odvozený někdy používaný název strukturální analýza). 
Ze struktury aktiv a pasiv je tak zřejmé, jaké je složení prostředků, sloužících pro 
výrobní a obchodní aktivity firmy a dále z jakých zdrojů jsou pořízeny. V důsledku 
schopnosti vytvářet a schopnosti udržovat rovnovážný stav majetku a kapitálu závisí 
ekonomická stabilita daného podniku. (9) 
Vertikální analýza spočívá ve vyjádření jednotlivých položek příslušných 
účetních výkazů jako procentního podílu k jediné zvolené základně jako 100%.  Při 
používání vertikální analýzy pro rozbor aktiv a pasiv, se ostatní položky vyjadřují 
k základně aktiva a pasiva celkem. Oproti rozboru výkazu zisků a ztráty se bere jako 
základna celkový obrat neboli celkové výnosy. (11) 
Vertikální analýzu je vhodné využívat např. při porovnávání výkazů v delším 
časovém období, při porovnávání výkazů v rámci vnitropodnikových útvarů nebo při 
srovnávání podniku s jinými podniky v rámci oboru nebo s oborovými průměry.  
 
Výpočet ukazatele procentního rozboru: 

í 

 =
í ℎ (. ž! ýů) 
čá á(ř.  )
× 100( %) 
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2.4.3 Analýza Cash flow 
Cash flow představuje peněžní přebytek hospodaření podniku. Z dynamického 
hlediska cash flow vyjadřuje příliv a odliv peněz podnikatele v rámci určitého období. 
Ze statického hlediska cash flow vyjadřuje výsledek přílivu a odlivu peněz, které 
představují rozdíl mezi příjmy a výdaji za určité období (tj. stav zásoby reálných peněz 
ke konci období). Cash flow tedy představuje dostatečnou zásobu reálných peněz, bez 
kterých není možné podnikat.  Proto je nutné sledovat vývoj cash flow, z důvodu 
předcházení platebním nesnázím. (5) 
Jedná se o skutečný pohyb peněžních prostředků. Tato analýza je důsledně 
založena na příjmech a výdejích a vyjadřuje reálné toky peněz a jejich zásobu 
v podniku.  Je důležitým nástrojem pro řízení likvidity společnosti, neboť: 
- existuje rozdíl mezi pohybem hmotných prostředků a peněžním vyjádřením, 
- vzniká časový nesoulad mezi hospodářskými operacemi vyvolávajícími náklady 
a finanční zachycení, 
- vzniká rozdíl mezi náklady a výdaji, výnosy a příjmy. (8) 
 
Analýza cash flow je založena na přehledu o peněžních tocích a na souboru 
poměrových ukazatelů obsahujících cash flow, na podrobném zkoumání skutečnosti, na 
srovnání skutečnosti analyzovaného období s plánem a se skutečností předcházejícího 
období. (5) 
 
2.5 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace podniku. Tyto 
ukazatele bývají označovány jako fondy finančních prostředků (neboli finanční fondy). 
Fond přestavuje shrnutí určitých stavových ukazatelů, které vyjadřují aktiva nebo 
pasiva, resp. je chápán jako rozdíl mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv 
a položek krátkodobých pasiv (tzv. čistý fond). (8) 
Mezi nejčastěji užívané fondy patří:  
1) čistý pracovní kapitál, 
2) čisté pohotové prostředky, 
3) čistý peněžně-pohledávkový finanční fond. 
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2.5.1 Čistý pracovní kapitál 
Ukazatel čistého pracovního kapitálu je jeden z nejčastěji používaných 
rozdílových ukazatelů, který je dán jako rozdíl mezi oběžnými aktivy a celkovými 
krátkodobými dluhy, které bývají vymezeny splatností od jednoho roku až po splatnost 
tří měsíců. (8) 
Tento ukazatel vypovídá o vztazích mezi majetkovou a kapitálovou strukturou 
podniku. Pro podnik je velikost čistého pracovního kapitálu důležitá pro stanovení 
platební schopnosti podniku, přičemž čím je čistý pracovní kapitál vyšší, tím větší by 
měla být schopnost podniku hradit svoje závazky.  Výsledkem může být kladný, nulový 
případně i záporný pracovní kapitál. V případě, že tento ukazatel nabývá záporné 
hodnoty, je část dlouhodobých aktiv kryta krátkodobými zdroji, z čehož vyplývá, že tato 
společnost je finančně nestabilní. (1) 
Při sledování a hodnocení změn čistého pracovního kapitálu se používají dva 
pohledy na ČPK: manažerský a vlastnický. Finanční manažer chápe čistý pracovní 
kapitál jako relativně volný kapitál, který bývá využíván k hladkému průběhu 
hospodářské činnosti podniku. Pro manažera je čistý pracovní kapitál součástí 
dlouhodobého kapitálu vázaného v oběžných aktivech. Z přístupu vlastníka je čistý 
pracovní kapitál chápán jako běžně pracující dlouhodobý kapitál, neboť vlastník si 
vyhrazuje právo rozhodovat o dlouhodobém financování, o snižování a zvyšování. 
Neboť vlastník si sám určuje, kolik z dlouhodobého kapitálu připadne na financování 
běžné činnosti. (9) 
Vzorec pro výpočet čistého pracovního kapitálu: 
Č$ = žá  − é 
áé ℎ!  
 
Anebo se používá následující vzorec: 
Č$ = ℎé á! + í á − áá   
 
2.5.2 Čisté pohotové prostředky 
Tento ukazatel se používá pro sledování okamžité likvidity. Čisté pohotové 
prostředky představují rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě 
splatnými závazky. Mezi pohotové finanční prostředky s nejvyšším stupněm likvidity se 
zahrnuje hotovost a peníze na běžném účtu. Méně přísná modifikace zahrnuje také 
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peněžní ekvivalenty jako např. šeky, směnky, krátkodobé cenné papíry apod.  Výhodou 
pro tento ukazatel je to, že není ovlivněn oceňovacími technikami. Přičemž může být 
ovlivněn přesunem plateb vzhledem k okamžiku zjišťování likvidity.  
Vzorec pro výpočet čistých pohotových výpočtů: 
Č = ℎé *čí 
ř! − žé é á! 
 
2.5.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
Tento ukazatel je střední cestou mezi rozdílovými ukazateli likvidity. Při 
výpočtu se vylučují z oběžných aktiv zásoby, přičemž v některých případech i 
nelikvidní pohledávky. Po vyloučení příslušných položek se odečítá hodnota 
krátkodobých závazků.  
Vzorec pro výpočet čistého peněžně-pohledávkového finančního fondu: 
Č- = (ěžá  − á!) −  
áé á! 
 
2.6  Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele jsou charakteristické vzájemným vztahem mezi dvěma nebo 
více absolutními ukazateli, přičemž nejčastěji se vychází z účetních dat rozvahy a 
výkazu zisku a ztrát. Údaje, které pocházejí z rozvahy, mají charakter stavových 
ekonomických veličin (tj. veličiny k určitému datu, okamžitý stav). Údaje, které 
pocházejí z výkazu zisku a ztrát, mají charakter výsledku činnosti za určité období (tj. 
tokové ukazatele, intervalové).  
Poměrové ukazatele přestavují nejčastěji používaný finanční nástroj finanční 
analýzy, neboť umožňuje získat rychlý a nenákladný obraz o základních finančních 
charakteristikách podniku.   
Mezi výhody poměrových ukazatelů, které vedou k používání, patří to, že: 
a) umožňují provádět analýzu časového vývoje finanční situace podniku tzv. 
trendová analýza, 
b) jsou nástrojem prostorové analýza (průřezové), tj. porovnání finanční situace 
podniku s finanční situací podobného podniku, 
c) umožňují popisovat závislost mezi jevy, hodnotit rizika, předvídat budoucí 
vývoj. (8) 
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2.6.1 Ukazatele rentability (ziskovosti) 
Tato skupina poměrových ukazatelů vyjadřuje rentabilitu, výnosnost, která má 
být co největší.  O ukazatele ziskovosti se především zajímají investoři. Ukazatele 
ziskovosti měří úspěšnost při dosahování podnikových cílů srovnáváním zisku s jinými 
veličinami, vyjadřujícími prostředky vynaložené na dosažení tohoto výsledku 
hospodaření.  Zahrnují vliv likvidity, řízení dluhu a řízení aktiv na zisk. (5) 
Mezi nejčastěji používané ukazatele rentability patří dle literatury (8): 
 
ROI – ukazatel rentability vloženého kapitálu 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu je jeden z nejdůležitějších ukazatelů, 
sloužící k hodnocení podnikatelské činnosti podniku. Vyjadřuje, s jakou účinností 
působí celkový kapitál vložený do podniku, nezávisle na zdroji financování. Volba 
čitatele zlomku není zadána jednoznačně. Můžeme se setkat se ziskem před úhradou 
úroků a daně z příjmů EBIT, ziskem před úhradou dlouhodobých úroků a daně z příjmu, 
ziskem před zdaněním EBT, ziskem po zdanění či ziskem po zdanění zvýšeném o 
nákladové úroky. Volba čitatele tedy závisí na účelu, jemuž má analýza sloužit. Přičemž 
výběr nejvhodnějšího ukazatele závisí na analytikovi.  
Vzorec pro výpočet rentability vloženého kapitálu: 
/01 =
2314
ý á
 
Výsledný ukazatel nám udává, kolik haléřů provozního hospodářského výsledku 
podnik dosáhl z 1investované koruny (bez ohledu na zdroj). Doporučené hodnoty jsou 
od 12-15% dobré, přičemž nad 15% velmi dobré. 
 
ROA – ukazatel rentability celkových vložených aktiv 
Ukazatel rentability celkových aktiv poměřuje zisk s celkovými aktivy 
investovanými do podnikání bez ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financovány (např. 
z vlastních, cizích).  
Vzorec pro výpočet rentability celkových vložených aktiv: 
/06 =
ℎářý ý  ěí
á 
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Tento ukazatel měří výkonnost neboli produkční sílu podniku, který udává, kolik 
korun čistého zisku připadá na jednu vloženou korunu majetku do výrobního procesu. 
 
ROE – ukazatel rentability vlastního kapitálu 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu je ukazatelem, kterým vlastníci zjišťují, 
zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos a zda se také využívá s intenzitou 
odpovídající velikosti jejich investičního rizika.  
Ukazatel rentability vlastního kapitálu by měl být vyšší než úroky, které by 
investor obdržel z jiné formy investování. Je-li hodnota ukazatele rentability vlastního 
kapitálu dlouhodobě nižší nebo rovna výnosnosti cenných papírů garantovaných státem 
(tj. pokladniční poukázky, státní obligace aj.), společnost bude nejspíš odsouzena 
k zániku, neboť investor se budou snažit investovat svůj kapitál do jiných společností a 
to výhodnějším způsobem.  
Vzorec pro výpočet rentability vlastního kapitálu: 
/02 =
ℎářý ý  ěí
í á
 
 
ROS – ukazatel rentability tržeb 
Ukazatel rentability tržeb charakterizuje zisk vztažený k tržbám, které ve 
jmenovateli představují tržní ohodnocení výkonů firmy za určité časové období (např. 
rok, měsíc). Tržní úspěšnost je podmíněna různými faktory. Významnou roli zde hraje 
cenová politika, marketingová strategie, reklama a další. Pro tento ukazatel je pozitivní 
růst.  
Vzorec pro výpočet rentability tržeb: 
/07 =
ℎářý ý  ěí

ž!
 
 
2.6.2 Ukazatele aktivity 
Tyto ukazatele měří, jak podnik efektivně hospodaří se svými aktivy. V případě, 
že jich má více než je účelné, vznikají zbytečné náklady a v důsledku toho vzniká nízký 
zisk. V případě, že má nedostatek, musí se vzdát mnoha potencionálních 
podnikatelských příležitostí a v důsledku toho přichází o výnosy. Ukazatele aktivity 
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vyjadřují vázanost kapitálu ve vybraných položkách aktiv a pasiv, ale i jejich 
obratovost.  
 
Obrat celkových aktiv 
Ukazatel obrat celkových aktiv vyjadřuje počet obrátek (tj. kolikrát se aktiva 
obrátí) za určitý časový okamžik (např. za rok). (8) 
Vzorec pro výpočet obratu celkových aktiv: 
086 =

ž!
 
 
Doporučené hodnoty v zahraničí se pohybují od 1,6 do 2,9, přičemž pokud je počet 
obrátek menší než 1,5 je nutné prověřit, jestli není možné vložený majetek redukovat.  
 
Obrat stálých aktiv 
Ukazatel stálých aktiv měří využití stálých aktiv v podniku. Doporučené 
hodnoty by měly být větší než hodnota u obratu celkových aktiv a to 3.  
Vzorec pro výpočet obratu stálých aktiv: 
076 =

ž!
áá 
 
 
Doba obratu zásob  
Ukazatel doby obratu zásob udává počet dnů, po něž jsou zásoby vázány 
v podnikání do doby jejich spotřeby (jde-li o suroviny a materiál) nebo do doby jejich 
prodeje (jde-li o zásoby vlastní výroby). U zásob výrobků a zboží je tento ukazatel 
rovněž indikátorem likvidity, neboť udává počet dnů, za něž se zásoba promění 
v hotovost či pohledávku. (9) 
Vzorec pro výpočet doby obratu zásob: 
90: =
360 × á!

ž!
  (!) 
 
Doba obratu pohledávek 
Ukazatel doby obratu pohledávek udává počet dnů během nichž je inkaso peněz 
zadrženo v pohledávkách. Používá se při hodnocení účtu 311 - Odběratelé. Ukazatel se 
často srovnává s běžnou platební podmínkou, za kterou firma fakturuje své zboží. (8, 9) 
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Vzorec pro výpočet doby obratu pohledávek: 
90 =
360 × 
áé ℎá!  ℎíℎ !

ž!
  (!) 
 
Doba obratu závazků 
Ukazatel doby obratu závazků udává, jak dlouho podnik odkládá platbu svým 
dodavatelům. Používá se při hodnocení účtu 321 - Dodavatelé.  
Vzorec pro výpočet doby obratu závazků: 
90: =
360 × 
áé á!  ℎíℎ !

ž!
  (!) 
 
2.6.3 Ukazatele zadluženosti  
Ukazatele zadluženosti představují vztah mezi cizími a vlastními zdroji 
financování podniku. Měří rozsah, v jakém společnost používá k financování dluhy. 
Ukazatele zadluženosti nemusí mít jen negativní charakter. V některých případech může 
růst zadluženosti přispět k celkové rentabilitě a tím k vyšší tržní hodnotě společnosti, 
přičemž se současně zvyšuje riziko finanční nestability. (8) 
 
K analýze zadluženosti se používá řada ukazatelů jako například: 
Celková zadluženost 
Ukazatel celkové zadluženosti se často označuje jako ukazatel věřitelského 
rizika. Čím je v podniku větší podíl vlastního kapitálu, tím je větší finanční polštář proti 
ztrátám věřitelů v případě likvidace. 
Vzorec pro výpočet celkové zadluženosti: 
á ž =
í 

á 
× 100  (%) 
 
Kvóta vlastního kapitálu (koeficient samofinancování) 
Koeficient samofinancování podává přehled o finanční struktuře společnosti, do 
jaké míry jsou aktiva financována vlastním kapitálem. Je určitým doplňkem k ukazateli 
celkové zadluženosti. Vyjadřuje nezávislost podniku.  
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Vzorec pro výpočet koeficientu samofinancování: 
* *áí =
í á
á  
× 100  (%) 
 
Úrokové krytí 
Ukazatel úrokového krytí vyjadřuje, kolikrát převyšuje zisk placené úroky 
neboli kolikrát je zisk před nákladovými úroky a před zdaněním větší než nákladové 
úroky. Hodnota tohoto ukazatele by měla být v dobře fungujícím podniku 6 až 8, 
přičemž hodnota kolem 2 až 4 je nízká s možností rizika. (5) 
Vzorec pro výpočet úrokového krytí: 
ú
é 
!í =
2314
áé ú
!
 
 
Doba splácení dluhů 
Ukazatel doby splácení úvěru vyjadřuje, po kolika letech je podnik schopen při 
své stávající výkonnosti splatit svoje dluhy.  
Vzorec pro výpočet doby splácení úvěru: 
 áí ℎů =
í 
 − 
áý *čí 

í ℎ *>
 
 
2.6.4 Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity vyjadřují schopnost podniku dostát svým závazkům. Tyto 
ukazatele poměřují to, čím je možno platit, tím, co je nutné zaplatit. Ukazatele se 
zabývají nejlikvidnější částí aktiv podniku a rozdělují se podle likvidnosti položek 
aktiv. Nevýhodou je to, že hodnotí likviditu podle zůstatku finančního majetku, ale ta 
závisí ve větší míře s budoucí cash flow. (8) 
Likvidita podniku vyjadřuje proces, který má časovou dimenzi. Pojem likvidita 
je tedy chápán, jako schopnost podniku získat prostředky pro úhradu závazků přeměnou 
jednotlivých složek majetku do hotovostní formy (tj. na hotovost).  Likvidita podniku 
zajišťuje budoucí platební schopnost. (5) 
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Běžná likvidita 
Ukazatel běžné likvidity vyjadřuje, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé 
závazky. Tento typ likvidity je citlivý na strukturu zásob a jejich správné oceňování 
vzhledem k jejich prodejnosti, na strukturu pohledávek vzhledem k jejich neplacení ve 
lhůtě. (8) 
Vzorec pro výpočet běžné likvidity: 
ěžá  =
ěžá 

áé á!
 
 
Standardní hodnotou likvidity 3. stupně je 2,5, přičemž u finančně zdravých 
společností se hodnota ukazatele pohybuje mezi 2 až 3. Za postačující se ale považuje 
hodnota mezi 1,0 a 2,0 (1,5). Hodnota nižší než 1 pro podnik většinou znamená, že 
krátkodobými zdroji financuje dlouhodobý majetek, nemá dostatek pohotových zdrojů 
k vyrovnávání dluhů, které má uhradit v nejbližší době. (5) 
 
Pohotová likvidita 
Ukazatel pohotové likvidity vylučuje z oběžných aktiv zásoby. Při analýze je 
vhodné zkoumat poměr mezi běžnou a pohotovou likviditou, protože výrazně nižší 
hodnoty pohotové likvidity ukazují na nadměrné zásoby v podniku. (8) 
Vzorec pro výpočet pohotové likvidity: 
ℎá  =
ěžá  − á!

áé á!
 
 
Standardní hodnota likvidity 2. Stupně je 1, přičemž u finančně zdravých 
podniků by neměla klesnout pod hodnotu 1. Doporučuje se hodnota 1,5-2. (5) 
 
Okamžitá likvidita 
Ukazatel okamžité likvidity měří schopnost podniku hradit své právě splatné závazky 
(dluhy). Likvidita podniku je zajištěna alespoň při hodnotě 0,2.(8) 
Vzorec pro výpočet okamžité likvidity: 
žá  =
*čí 

áé á!
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Standardní hodnoty ukazatele likvidity 1. stupně jsou vyšší než 0,2 až 0,5, ale 
většinou hodnoty 0,9 až 1,1. Velikost větší než 1 představuje, že podniku je schopen 
okamžitě splatit veškeré své krátkodobé závazky.  
 
 
2.7  Provozní ukazatele  
Provozní ukazatele jsou zaměřeny na vnitřní oblast společnosti, protože jsou zde 
uplatňovány při řízení. Tyto ukazatele napomáhají sledovat a hodnotit vývoj základní 
aktivity společnosti. Základem jsou tokové veličiny, jako například náklady, jejichž 
řízení má za následek hospodárné vynakládání jednotlivých druhů nákladů a dosažení 
vyššího konečného efektu. Nejčastěji používanými provozními ukazateli jsou například 
(8): 
 
Mzdová produktivita 
Tento ukazatel udává, kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd. Při 
trendové analýze by měl ukazatel vykazovat rostoucí tendenci. 
Vzorec pro výpočet ukazatele mzdové produktivity: 
á 
 =
řá ℎ
!
 
 
Produktivita práce  
Tento ukazatel udává, kolik přidané hodnoty připadá ročně na jednoho 
zaměstnance.  
Vzorec pro výpočet ukazatele produktivity práce: 

 
á =
řá ℎ 
č 
íů
 
 
Materiálová náročnost výnosů 
Tento ukazatel charakterizuje zatížení výnosů spotřebovaným materiálem a 
energií.   
Vzorec pro výpočet materiálové náročnosti výnosů: 

áá á
č ýů =
ř 
á  
?
ý! ( řáýℎ)
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2.8  Analýza soustav ukazatelů  
Soustavy ukazatelů umožňují posoudit celkové finanční zdraví podniku. 
K celkovému posouzení finanční ekonomické situace podniku se používá řada 
ukazatelů, které jsou označovány jako modely finanční analýzy.  
Model finanční analýzy tvoří souhrn ukazatelů, který pak lze postupně rozkládat 
na další dílčí ukazatele až k detailům.  
Model plní tři základní funkce a to následující: 
a) vysvětluje vliv změn jednoho nebo několika ukazatelů na celé hospodaření 
podniku, 
b) ulehčuje a zpřehledňuje analýzu dosavadního stavu a vývoje podniku, 
c) poskytuje podklady pro výběr rozhodnutí z hlediska firemních či externích cílů.  
 
Techniky vytvoření soustav ukazatelů lze rozdělit do dvou základních skupin: 
1) Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů, tj. existuje zde matematická 
provázanost. Typickým příkladem jsou pyramidové soustavy, jejichž podstatou je 
rozklad ukazatele, který slouží k identifikaci logických a ekonomických vazeb.  
2) Účelově vybrané skupiny ukazatelů, jejichž cílem je kvalitně diagnostikovat 
finanční situaci podniku, tzn. předpovědět další vývoj na základě jedno číselné 
charakteristiky.  
 
Do skupiny účelově vybraných ukazatelů patří dva modely, které si kladou za cíl 
přiřadit podniku jedinou číselnou charakteristiku, na základě níž posuzují finanční 
situaci.  Jedná se o bonitní a bankrotní modely. (7) 
 
Bankrotní modely 
Tyto modely informují uživatele finanční analýzy o tom, zda je v dohledné době 
podnik ohrožen bankrotem. Vychází z faktu, že každá společnost, která je ohrožena 
bankrotem, již určitý čas před touto událostí, vykazuje určité znaky, které jsou pro 
bankrot typické. Mezi nejčastější známky patří problémy s likviditou, s výší čistého 
pracovního kapitálu nebo problémy s rentabilitou celkového vloženého kapitálu. (7) 
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Bonitní modely 
Tyto modely jsou založeny na diagnostice finančního zdraví podniku, jež si 
kladou za cíl stanovení, zda se podnik řadí mezi dobré či špatné společnosti. Musí 
umožňovat srovnání s jinými firmami. (7) 
 
Mezi nejvíce rozšířené bonitní a bankrotní modely patří například: Altmanův model, 
Kralickův rychlý test, Tamariho model, Indexy IN, Index bonity atd. 
 
2.8.1 Altmanův model 
Altmanův index finančního zdraví se také nazývá i Z-skóre, jenž vychází 
z diskriminační analýzy (Altman, 1968) uskutečněné koncem 60. a v 80. letech u 
několika desítek zbankrotovaných a nezbankrotovaných podniků. Tento ukazatel 
vyjadřuje finanční situaci podniku, jehož výpočet je stanoven součtem hodnot pěti 
poměrových ukazatelů, jimž je přiřazena různá váha. Největší váha je ovšem dána 
rentabilitě celkového kapitálu.   
První varianta Altmanova indexu finančního zdraví byla určena pro podniky, jejichž 
akcie byly veřejně obchodovatelné na burze.  
Vzorec pro výpočet byl dán podle vztahu (5): 
:@ = 1,2
ČCD
EFG@HE
+ 1,4
JKLMNOěPKJý N@QF R@J.PKG
EFG@HE
+ 3,3
N@QF SřKO NOEJěJíRTJáFPEOMHé úLMFU
EFG@HE
+
         0,6
GLžJí VMOJMGE HPEQGJíVM FES@GáPW
OPWVU
+ 1,0
GLžXU
EFG@HE
  
 
V roce 1983 profesor Altman tento model upravil na následující vztah, který je vhodný i 
pro ostatní podniky, které nemají akcie obchodovatelné na burze. Vzorec pro výpočet je 
dán podle vztahu: 
:@ = 0,717Z[ + 0, 847Z] + 3,107Z^ +    0,42Z_ + 0,998Za 
 
x1=čistý pracovní kapitál / aktiva celkem 
x2= nerozdělený hospodářský výsledek z minulých let /aktiva celkem 
x3=EBIT/aktiva celkem 
x4= účetní hodnota akcie /cizí zdroje 
x5= tržby/aktiva celkem 
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Hodnoty Altmanova indexu finančního zdraví se pohybují v intervalu od -4 do 
+8, přičemž čím je hodnota vyšší, tím je finanční zdraví společnosti lepší. Stupnice 
hodnocení je následující: 
Z >2,9   hodnota vyšší jak 2,9 znamená finančně silný podnik 
1,2 < Z > 2,9   tzv. šedá zóna, nejasný vývoj, určité finanční potíže 
Z < 1,2  hodnota nižší jak 1,2 znamená pro firmu vážné finanční potíže, 
bankrot 
 
Česká varianta modelu:  :@  =  1,2Z[ +  1,4Z]  +  3,7Z^  +  0,6Z_  +  1,0Za  +  1,0Zb 
 
Konstrukce ukazatelů je totožná s původním Altmanovým indexem finančního zdraví, 
přičemž x6 = závazky po lhůtě splatnosti / výnos. 
 
2.8.2 Index bonity 
Tento ukazatel je založen na multivariační diskriminační analýze podle 
zjednodušené metody. Výpočet indexu bonity je dán součtem hodnot šesti ukazatelů, 
kterým je opět přiřazena určitá váha. 
Vzorec pro výpočet indexu bonity: 
1Z ! = 1,5Z[ + 0,08Z] + 10Z^ + 5Z_ + 0,3Za + 0,1Zb 
 
x1 = cash flow/cizí zdroje  
x2 = celková aktiva/cizí zdroje 
x3 = zisk před zdaněním/celková aktiva 
x4 = zisk před zdaněním/celkové výkony 
x5 = zásoby/celkové výkony 
x6 = celkové výkony/celková aktiva 
 
Čím větší výsledná hodnota indexu bonity, tím je finančně-ekonomická situace podniku  
lepší. (8) 
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2.8.3 Index I.01 
Index IN01 sestavili manželé Inka a Ivan Neumaierovi, stejně jako další indexy 
IN95, IN99, INO5. Tyto indexy umožňují hodnotit finanční zdraví a důvěryhodnost 
českých firem.  
Index IN01 vznikl diskriminační analýzou vzorku 1915 podniků z průmyslu, 
rozdělených do skupin 583 firem tvořících hodnotu, skupinu 503 firem v bankrotu a 829 
ostatních firem. Podstata výpočtu indexu IN01 je stejné jako u Altmanova indexu, jedná 
se o výpočet pěti poměrových ukazatelů, kterým je opět přiřazena určitá váha. Přičemž 
index IN01lépe odpovídá podmínkám českých podniků.  
 Vzorec pro výpočet indexu IN01: 
1d 01 = 0,13Z[ + 0,04Z] + 3,92Z^ + 0,21Z_ + 0,09Za 
x1 = celková aktiva/cizí zdroje  
x2 = EBIT/nákladové úroky 
x3 = EBIT/celková aktiva 
x4 = výnosy/celková aktiva 
x5 = oběžná aktiva/krátkodobé závazky +krátkodobé bankovní úvěry 
 
Jestliže hodnota indexu IN01 je vyšší než 1,77, pak podnik dosahuje kladné 
hodnoty ekonomického zisku, přičemž vytváří hodnotu pro své vlastníky. Na druhé 
straně jestliže podnik dosahuje hodnoty nižší než 0,75, pak je existence podniku 
ohrožena a může se potýkat s různými existenčními problémy, které mohou vést až 
k bankrotu. Hodnoty v rozmezí 0,75-1,77 značí tzv. šedou zónu, podnik při této hodnotě 
netvoří hodnotu pro své vlastníky, ale také nespěje k bankrotu. (8) 
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3 A.ALÝZA PROBLÉMU A .ÁVRH POSTUPU ŘEŠE.Í  
Třetí část bakalářské práce je zaměřena na zpracování finanční analýzy 
společnosti, na výpočet ukazatelů a zhodnocení finanční situace podniku. Pro výpočty 
budou použity základní metody elementární analýzy. Pro výpočet všech použitých 
ukazatelů bude vycházeno z dat za období 2002-2006. Vstupními daty a podklady pro 
výpočty budou účetní výkazy (rozvaha, výkaz zisků a ztrát, přehled cash flow).  
K jednotlivým výpočtům jsou pro lepší přehlednost zpracovány tabulky a následně 
grafy.  
 
3.1 Analýza aktiv a pasiv 
3.1.1 Horizontální analýza aktiv a pasiv 
Tabulka 4 - Horizontální analýza aktiv 
 rozdíl 
03-02 
% 
rozdíl 
04-03 
% 
rozdíl 
05-04 
% 
rozdíl 
06-05 
% 
AKTIVA CELKEM 29 184 8,63 32 473 8,84 132 645 33,17 297 618 55,89 
Dlouhodobý majetek -14 815 -8,65 -6 717 -4,29 53 062 35,45 70 174 34,61 
Dlouhodobý nehmotný majetek -1 717 -60,82 427 38,61 -1 490 -97,20 3 490 8116,28 
Dlouhodobý hmotný majetek -13 098 -7,78 -7 144 -4,60 54 552 36,82 66 684 32,89 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
Oběžná aktiva 44 011 26,36 39 164 18,56 79 372 31,73 227 489 69,04 
Zásoby -16 002 -11,85 52 179 43,84 81 453 47,57 75 477 29,87 
Dlouhodobé pohledávky 413 39,86 1 254 86,54 -225 -8,32 3 807 153,63 
Krátkodobé pohledávky 60 202 206,40 -14 397 -16,11 -15 051 -20,08 160 224 267,39 
Krátkodobý finanční majetek -602 -34,62 128 11,26 13 195 1043,08 -12 019 -83,12 
Ostatní aktiva  -12 -37,50 26 130,00 211 458,70 -45 -17,51 
Časové rozlišení -12 -37,50 26 130,00 211 458,70 -45 -17,51 
 
Stálá aktiva 
V analyzované společnosti se hodnota stálých aktiv během sledovaného období výrazně 
zvýšila, oproti roku 2002 ze 171 mil. Kč na hodnotu 271 mil. Kč v roce 2006. Celkově 
tak došlo ke zvýšení hodnoty stálých aktiv až o 100 mil. Kč. Následně během 
jednotlivých let došlo k mírným poklesům v roce 2003 o 8,65% a v roce 2004 o 4,29%. 
V roce 2005 nastal výrazný růst hodnoty stálých aktiv, neboť zvýšení dosáhlo až 35%.    
 
Dlouhodobý finanční majetek 
Společnost ve sledovaném období pěti let nevykazovala žádný dlouhodobý finanční 
majetek. 
 Dlouhodobý hmotný majetek
V prvních třech letech je patrný klesající trend, došlo k
mil. Kč, což činilo snížení majetku o 20 mil. Kč. Tento pokles je dán snížení
samostatných movitých věcí a souborů movitých věcí. Roku 2005 se hodnota 
dlouhodobého hmotného majetku zvýšila až o 36% a následující rok o 32%. 
 
Oběžná aktiva 
Z uvedené tabulky je možné vyčíst, že hodnoty oběžných aktiv mají rostoucí tendenci. 
Na počátku analyzovaného období oběžná aktiva dosahovaly hodnoty 166 mil. Kč, na 
konci sledovaného úseku dosáhl součet hodnot oběžných aktiv 557 mil. Kč. V
2003 byl zaznamenán nárůst o 26,36%, rok poté 2004 došlo ke snížení nárůstu na 
18,56%. V roce 2005 dosáhlo zvýšení až 69%. Tento růst oběžných aktiv nebyl jen 
ovlivněn nárůstem stavu zásob, ale také především zvýšením hodnoty krátkodobých 
pohledávek.    
 
Ostatní aktiva 
Hodnoty ostatních aktiv jsou v
došlo k výraznému zvýšení až o 450%, kdy došlo k
období.  
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 poklesu ze 168 mil. až na 148 
 prvních třech letech poměrně konstantní. V
 navýšení položky nákladů příštích 
Graf  3 - Vývoj vybraných položek aktiv 
-2006
m hodnoty 
 
 roce 
 roce 2005 
 
2002
2003
2004
2005
2006
39 
 
Tabulka 5 - Horizontální analýza pasiv 
  rozdíl 
03-02 
% 
rozdíl 
04-03 
% 
rozdíl 
05-04 
% 
rozdíl 
06-05 
% 
PASIVA CELKEM 29 184 8,63 32 473 8,84 132 645 33,17 297 618 55,89 
Vlastní kapitál 9 990 3,90 9 580 3,60 39 935 14,48 22 640 7,17 
Základní kapitál 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
Kapitálové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
Rezervní fondy a ostatní 
fondy ze zisku 
14 009 17,05 9 990 10,39 9 580 9,02 39 935 34,51 
Výsledek hospodaření 
minulých let 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
Výsledek hospodaření 
běžného účetního období 
(+/-) 
-4 019 -28,69 -410 -4,10 30 355 316,86 -17 295 -43,31 
Cizí zdroje 19 323 23,58 22 893 22,60 92 679 74,64 274 965 126,80 
Rezervy -268 -19,17 81 7,17 2 608 215,36 -368 -9,64 
Dlouhodobé závazky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
Krátkodobé závazky -4 334 -9,82 66 582 167,22 100 990 94,92 134 355 64,78 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 
23 925 65,72 -43 770 -72,55 -10 919 -65,94 140 978 2 500,05 
Ostatní pasiva  -129 -100,00 0 0,00 31 0,00 13 41,94 
Časové rozlišení -129 -100,00 0 0,00 31 0,00 13 41,94 
 
Vlastní kapitál  
Z tabulky hodnot je patrné, že vlastní kapitál nabývá rostoucích hodnot. Z původní 
hodnoty v roce 2002 256mil. Kč se hodnota zvýšila na 338 mil. Kč. To představuje o 82 
mil. Kč více. V roce 2003 se vlastní kapitál navýšil o 3,9%, následující rok se růst mírně 
snížil na pouhých 3,6%. V roce 2005 pak došlo k většímu zvýšení o 14,5%. Hodnota 
základního kapitálu po celé období zůstala stejná 160 mil. Kč. Nedošlo zde k žádnému 
navýšení ani snížení. Co se týče hodnot kapitálových fondů, podnik žádné nevykazuje. 
Pro společnost je výhodné, když hodnota vlastního kapitálu roste, neboť s růstem je 
spojena nezávislost a finanční stabilita.  
 
Cizí zdroje 
Hodnoty cizích zdrojů se opětovně stejně jako hodnoty vlastních zdrojů vyvíjely 
rostoucí trendem. V letech 2002-2004 docházelo skoro k pravidelnému navyšování o 
23% každý rok, přičemž v roce 2005 došlo k navýšení cizích zdrojů z hodnoty 124 mil. 
na 216 mil. Kč. Následující rok došlo k rapidnímu zvýšení na 491 mil. Kč. Tyto 
události, v posledních dvou letech, se mohou odvodit od růstu hodnoty krátkodobých 
závazků, kdy již rok 2004 byl zlomovým rokem při zvyšování ze 106 mil. na 341mil. 
Kč. Nepřehlédnutelné jsou také hodnoty bankovních úvěrů, které se zvyšovaly 
 v důsledku čerpání úvěru v
vykazovaly nulovou hodnotu. 
 
3.1.2 Vertikální analýza aktiv a 
Tabulka 6 - Vertikální analýza aktiv
 
AKTIVA CELKEM 
DLOUHODOBÝ MAJETEKT
Dlouhodobý nehmotný majetek
Dlouhodobý hmotný majetek 
Dlouhodobý finanční majetek 
OBĚŽ.Á AKTIVA 
Zásoby 
Dlouhodobé pohledávky 
Krátkodobé pohledávky 
Krátkodobý finanční majetek 
OSTAT.Í AKTIVA  
Časové rozlišení 
 
Dlouhodobý majetek (stálá aktiva)
Největšího podílu na celkových aktivech společnost
podíl dlouhodobého majetku na ce
jeho podíl vždy skoro pravidelně klesal až na hodnotu 32,8%
50,6% v roce 2002. Ve všech letech drtivou většinu dlouhodobého majetku neboli 
stálých aktiv tvoří dlouhodobý hmotný majetek
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 roce 2006. Dlouhodobé závazky po celé sledované období 
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 dosahuje mizivých hodnot a dlouhodobý finanční majetek firma nevykazuje vůbec, tyto 
hodnot zůstávají nulové.  
 
Oběžná aktiva 
Během analyzovaného období oběžná aktiva na celkových aktivech společnosti neustále 
narůstala, a to od téměř 50% podílu v
hodnota oběžných aktiv zvýšila o 390 mil. Kč. Z původních 166 mil. na 557 mil. Kč. 
Hlavní část oběžných aktiv tvoří zásoby, což se u výrobní společnosti dá předpokládat. 
Podstatných hodnot dosahují i krátkodobé pohledávky. Naopak naprosto mizivých 
hodnot dosahují dlouhodobé pohledávky a krátkodobý finanční majetek, jehož vývoj 
byl během sledovaného období konstantní a beze změny, vyjma roku 2005. 
 
Ostatní aktiva 
Podíl časového rozlišení t
nedosahuje ani 1%.  
 
Tabulka 7 - Vertikální analýza pasiv
  
PASIVA CELKEM 
VLAST.Í KAPITÁL 
Základní kapitál 
Kapitálové fondy 
Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku
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 roce 2002 až po hodnotu 67%. Během pěti let se 
voří naprosto pomíjivou část celkových aktiv. Hodnota 
Graf  5 - Vývoj podílu složek aktiv 
, hodnoty jsou v %. 
2002 2003 2004 
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47,30 43,55 40,01 
0,00 0,00 0,00 
 24,29 26,17 26,54 
2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj podílu složek aktiv
Oběžná aktiva Ostatní aktiva
 
 
2005 2006 
100,00 100,00 
59,28 40,75 
30,04 19,27 
0,00 0,00 
21,73 18,75 
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Výsledek hospodaření minulých let 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-) 4,14 2,72 2,40 7,50 2,73 
CIZÍ ZDROJE 24,23 27,56 31,05 40,72 59,24 
Rezervy 0,41 0,31 0,30 0,72 0,42 
Dlouhodobé závazky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Krátkodobé závazky 13,05 10,84 26,61 38,94 41,17 
Bankovní úvěry a výpomoci 10,76 16,42 4,14 1,06 17,66 
OSTAT.Í PASIVA  0,04 0,00 0,00 0,01 0,01 
Časové rozlišení 0,04 0,00 0,00 0,01 0,01 
Tabulka 7 – Vertikální analýza pasiv, hodnoty jsou v % - pokračování. 
 
Vlastní kapitál 
Podíl vlastních zdrojů financování má ve sledovaném období klesající tendenci. Během 
tohoto časového úseku se podíl na celkových pasivech snížil z 76% na pouhých 41%. 
Z uvedených hodnot lze tedy usuzovat, že společnost byla v prvních třech letech 
financována skoro ze ¾ prostřednictvím vlastních zdrojů. Významné položky, které 
tvoří největší podíl z hodnoty vlastního kapitálu, jsou položky základní kapitál, ten 
představuje až 47%, a rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku, jenž dosahuje podílu až 
26%. V roce 2006 se situace financování firmy obrátila a dochází k financování z cizích 
zdrojů z 59%.  
 
Cizí zdroje 
Se snižováním vlastních zdrojů je spojeno zvyšování cizích zdrojů. Podíl cizích zdrojů 
vzrostl z původní hodnoty 24% v roce 2002 na hodnotu 59% v roce 2006. Podíl cizích 
zdrojů je především tvořen z velké části podíly hodnot krátkodobých závazků, které 
dosahují hodnot až 41%, a hodnotou krátkodobých bankovních úvěrů a výpomocí, ty 
v některých letech dosahují až podílu s 18%. Rezervy a dlouhodobé závazky společně 
nedosahují ani 1% podílu. U krátkodobých závazků zaznamenáváme až na rok 2003 
neustále rostoucí podíl vzhledem k cizím zdrojům. Zajímavý je velmi kolísavý trend 
bankovních úvěrů.  
 
Ostatní pasiva opět nedosahuje za sledované období skoro ani půl procenta podílu na 
celkových pasivech. 
 
  
3.2 Analýza výkazu zisku a ztrát
Výběr tří položek výkazu zisku a ztrát 
Tabulka 8 - Horizontální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztrá
 
přidaná hodnota 
provozní hospodářský 
výsledek 
hospodářský výsledek za 
účetní období 
 
Přidaná hodnota 
Přidaná hodnota v letech 2002
k nárůstu o 44% oproti roku 2004, o rok později dochází k
k poklesu až o 55%. Hodnoty
mil. Kč. Snížení v roce 2006 je dáno snížením tržeb asi o 11%. Přidaná hodnota tak 
tvoří průměrně ve sledovaném období asi 13% hodnoty tržeb.
 
Provozní výsledek hospodaření
Provozní výsledek hospodaření
výsledku společnosti. Jeho vývoj ve sledovaných letech 2002
kolísavý trend. Neboť hodnota provozního výsledku hospodaření v
dosahovala výše 26 mil. Kč. Rok 2005 byl pro spole
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provozního výsledku hospodaření se vyšplhala až do hodnoty 67 mil. Kč, což 
představovalo zvýšení až o 41 mil. Kč. V posledním sledovaném roce došlo k mírnému 
propadu na 42 mil. Kč.  
 
Hospodářský výsledek za běžnou činnost 
Hospodářský výsledek za běžnou činnost ve sledovaném období měl v prvních třech 
letech klesající trend. V roce 2005 došlo k  zvýšení o 316% oproti roku 2004. 
Z výsledku roku 2002 14 mil. Kč došlo ke snížení až na 9,58 mil. Kč roku 2004. Rok 
2005 dosahoval výsledku hospodaření skoro 40 mil. Kč. Poslední sledovaný rok se 
výsledek snížil o 43% na hodnotu 22,64 mil. Kč.  
 
3.3 Analýza tržeb 
Vývoj tržeb ve sledovaném období let 2002-2006 lze charakterizovat rostoucím 
vývojem, výjimkou je rok 2003, kdy se celkové tržby snížily o 44 mil. Kč oproti roku 
2002, což představovalo snížené zhruba o 7 %. V roce 2002 celkové tržby dosáhly 649 
mil. Kč. Po roce kdy došlo k mírnému snížení, se společnost dostává do situace, která 
přináší rostoucí vývoj tržeb. Rok 2006 byl pro společnost během sledovaného období 
nejsilnější rok. Od roku 2002 po rok 2006 se celkové tržby zvýšily o 473 mil. Kč.  
Nejvýznamnějšími položkami tržeb, které přinášejí podniku výborné hodnoty, jsou 
tržby za prodej vlastních výrobků a služeb. Mají při hodnocení dominantní postavení. 
V prvních čtyřech letech sledovaného období hodnota těchto tržeb tvoří převážnou 
většinu podílu celkových tržeb a to díky hodnotám, které dosahují výše od 96,6-98,5 %. 
Následující poslední analyzovaný rok dosáhl podíl tržeb za prodej vlastních výrobků a 
služeb na podílu celkových tržeb po mírném snížení 83%. Hodnoty tržeb za prodej 
zboží nejsou v prvních třech letech brány v potaz, společnost neměla žádné zboží, které 
by jí sloužilo k prodeji. Zvrat nastal v roce 2005, kdy došlo k prodeji v hodnotě 5 mil. 
Kč a následující rok se tržby zvýšily až o 255%. Naprosto bezpředmětné jsou pro firmu 
tržby z prodeje cenných papírů a podílů, jelikož společnost během sledovaného období 
vykazuje položku v nulové hodnotě. Stejně tak podíl, na celkových tržbách, je během 
celého období nulový.  
 
 Tabulka 9 - Tržby v podniku 
Přehled tržeb v podniku
Tržby za prodej zboží  
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů
Tržby celkem 
 
 
Tabulka 10 - Vertikální analýza tržeb
Vertikální analýza tržeb
Tržby za prodej zboží  
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů
Tržby celkem 
Tabulka 11 - Horizontální analýza tržeb
horizontální analýza tržeb 
Tržby za prodej zboží  
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu 
Tržby z prodeje cenných 
papírů a podílů 
Tržby celkem 
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Graf  7 - Vývoj tržeb 
 
 2002 2003 2004 
0,00 0,00 0,00
 98,50 97,56 96,95
 1,50 2,44 3,0
 0,00 0,00 0,00
100,00 100,00 100,00
 
 
 
rozdíl 
03-02 
% 
rozdíl 
04-03 
% 
rozdíl 
05-04 
% 
0 0,00 0 0,00 5 215 0,00
-49 897 -7,80 114 886 19,48 344 364 48,88
4 987 51,16 7 457 50,61 -5 942 -26,78
0 0,00 0 0,00 0 0,00
-44 910 -6,92 122 343 20,24 343 637 47,29
2003 2004 2005 2006
Vývoj tržeb v letech 2002-2006
Tržby za prodej zboží 
Tržby za prodej 
vlastních výrobků a 
služeb
Tržby z prodeje 
dlouhodobého 
majetku a materiálu
Tržby z prodeje 
cenných papírů a 
podílů
2005 2006 
5 215 18 557 
1 048 907 934 423 
16 249 169 597 
0 0 
1 070 371 1 122 577 
 
2005 2006 
 0,49 1,65 
 97,99 83,24 
5 1,52 15,11 
 0,00 0,00 
 100,00 100,00 
rozdíl 
06-05 
% 
 13 342 255,84 
 -114 484 -10,91 
 153 348 943,74 
 0 0,00 
 52 206 4,88 
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3.4 Analýza rozdílových ukazatelů 
Tabulka 12 - Výpočty rozdílových ukazatelů 
Výpočet rozdílových ukazatelů 
  2002 2003 2004 2005 2006 
oběžná aktiva 166 979 210 990 250 154 329 526 557 015 
celkové krátkodobé dluhy 44 151 39 817 106 399 207 389 341 744 
ČPK 122 828 171 173 143 755 122 137 215 271 
finanční majetek  1 739 1 137 1 265 14 460 2 441 
krátkodobé závazky 44 151 39 817 106 399 207 389 341 744 
ČPP -42 412 -38 680 -105 134 -192 929 -339 303 
oběžná aktiva 166 979 210 990 250 154 329 526 557 015 
Zásoby 135 037 119 035 171 214 252 667 328 144 
krátkodobé závazky 44 151 39 817 106 399 207 389 341 744 
ČPM -12 209 52 138 -27 459 -130 530 -112 873 
 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) 
Má velmi významný vliv na solventnost a likviditu podniku. Tato společnost má 
k dispozici vysoký podíl ČPK, což značí skutečnost, že společnost je finančně stabilní. 
Vypočtené hodnoty během sledovaných let 2002-2003 mírně vzrostly, přičemž v roce 
2005 se hodnoty ČPK dostala na stejnou úroveň jako v roce 2002. Ve všech letech je 
zřejmé, že hodnoty oběžných aktiv převyšovaly hodnotu celkových krátkodobých 
dluhů. Výsledky tohoto ukazatele nemají zcela vypovídající hodnotu o finančním 
postavení firmy, protože drtivou většinu oběžných aktiv tvoří zásoby, které jsou 
nejméně likvidní položkou oběžných aktiv.  
 
Čisté pohotové prostředky (ČPP) 
Hodnoty čistých pohotových prostředků dosahují ve sledovaném období záporných 
hodnot, u kterých lze vypozorovat nárůst. Tyto záporné hodnoty jsou dány skutečností, 
že firma má velmi malé hodnoty finančního majetku a rostoucí hodnoty krátkodobých 
závazků, z důvodu zvláštního způsobu financování poskytovaného mateřskou 
společností.  
 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond (ČPM) 
Čistý peněžní majetek je ve své podstatě stejný jako čistý pracovní kapitál, přičemž 
hodnoty ČPM jsou sníženy o hodnotu zásob. V roce 2004 dochází k markantnímu 
poklesu hodnot oproti roku 2003, z důvodu nárůstu stavu zásob a nárůstu stavu 
krátkodobých závazků. Následně od roku 2004 je možné vidět rostoucí kolísavý trend.  
  
3.5 Analýza cash flow 
Tabulka 13 - Horizontální analýz
 
 
v tis.
Výsledek hospodaření za 
běžnou činnost  
-
Čistý peněžní tok z provozní 
činnosti 
-57 591
Čistý peněžní tok vztahující 
se k investiční činnosti 
-
Čistý peněžní tok vztahující 
se k finanční činnosti 
57 698
Čisté zvýšení, resp. snížení 
peněžních prostředků  
-
Stav peněžních prostředků a 
peněžních ekvivalentů na 
začátku účetního období 
Stav peněžních prostředků a 
peněžních ekvivalentů na 
konci účetního období 
 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti
Jedná se o jeden z nejdůležitějších peněžních toků společnosti. Podmínkou je, aby
podnik dosahoval kladné hodnoty, aby měl určité finanční prostředky na svoji činnost. 
Z uvedené tabulky je vidět, že společnost ve třech letech z
výsledku. Roku 2003 dosáhla záporné hodnoty oproti roku 2006, kdy se hodnota klesla 
na mínus 172 mil. Kč. Této hodnoty bylo dosaženo díky úhradě pohledávek a velké 
změně nepeněžních složek pracovního kapitálu.
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Graf  8 - Vývoj rozdílových ukazatelů 
a cash flow 
rozdíl 
03-02 
rozdíl 
04-03 
rozdíl 
05-04 
 v % v tis. v % v tis. v % 
5 659 -27,51 -909 -6,09 42 821 305,73
 -132,14 25 945 -185,23 84 929 711,42
1 956 22,84 -3 520 33,46 -58 713 418,18
 -170,84 -21 695 -90,68 -13 149 -589,64
1 849 -148,28 730 -121,26 13 067 10 208,59
1 247 253,46 -602 -34,62 128 11,26
-602 -34,62 128 11,26 13 195 1 043,08
 
 pěti dosáhla kladného 
 
2002 2003 2004 2005 2006
-2006
ČPK ČPP ČPM
 
rozdíl 
06-05 
v tis. v % 
 -28 176 -49,58 
 -269 293 -278,00 
 -19 818 27,24 
 263 897 -2 416,86 
 -25 214 -191,09 
 13 195 1043,08 
 -12 019 -83,12 
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Čistý peněžní tok z investiční činnosti 
Společnost během analyzovaného období dosahuje v jednotlivých letech záporných 
hodnot. Hodnoty se pohybují v rozmezí od 8 mil. Kč do 12 mil. Kč. Přičemž záporné 
hodnoty peněžních toků z investiční činnosti lze hodnotit jako pozitivní jev, protože 
společnost veškeré sumy použila jako výdaje, které jsou spojené s nákupem neboli 
pořízením stálých aktiv (např. stroje). Společnost investovala do výstavby nového 
komplexu (výrobní haly, firemní prostory).  
 
Čistý peněžní tok z finanční činnosti 
Hodnoty peněžního toku z finanční činnosti jsou různorodé. V prvním roce je hodnota 
záporná, kdy dosahuje až 33 mil. Kč. Následující roky je viditelný rostoucí trend, 
přičemž rok 2005 je opět hodnota záporná. Roku 2006 došlo k razantnímu zvýšení na 
hodnotu 252 mil. Kč z původní záporné hodnoty 10 mil. Kč. Všechny tyto skutečnosti 
mohou být ovlivněny stavy závazků, v tomto případě se může především jednat o výši 
úvěrů.  
 
Celkové zhodnocení cash flow 
V roce 2002 dosáhla čistá hodnota peněžních prostředků 1,2 mil. Kč. Po předchozím 
dobrém roce, se společnost dostala do záporných hodnot.  Těchto hodnot mohlo být 
docíleno díky provozní a investiční činnosti. V tomto roce tak společnost může mít 
mírné problémy s nedostatkem finančních prostředků. Rok 2005 byl pro společnost 
silný, čistá hodnota peněžních prostředků dosáhla 13 mil. Kč. Naopak rok 2006 byl 
oproti roku 2005 tragický, došlo až o 200 násobné snížení hodnoty.  
 
3.6 Analýza poměrových ukazatelů 
3.6.1 Ukazatele likvidity 
Tabulka 14 - Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity 
  2002 2003 2004 2005 2006 
finanční majetek 1 739 1 137 1 265 14 460 2 441 
krátkodobé závazky 44 151 84 562 117 318 213 028 383 361 
okamžitá likvidita 0,039 0,013 0,011 0,068 0,006 
oběžná aktiva 166 979 210 990 250 154 329 526 557 015 
zásoby 135 037 119 035 171 214 252 667 328 144 
krátkodobé závazky 44 151 84 562 117 318 213 028 383 361 
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pohotová likvidita 0,723 1,087 0,673 0,361 0,597 
oběžná aktiva 166 979 210 990 250 154 329 526 557 015 
krátkodobé závazky 44 151 84 562 117 318 213 028 383 361 
běžná likvidita 3,782 2,495 2,132 1,547 1,453 
Tabulka 14 – Ukazatele likvidity – pokračování. 
 
Okamžitá likvidita 
Z výše uvedené tabulky lze zjistit, že hodnoty okamžité likvidity ve sledovaném období 
dosahují kladných hodnot, které nespadají do doporučeného intervalu. Doporučený 
interval likvidity 1. stupně je 0,2-0,5. Zjištěné hodnoty se nachází pod spodní hranicí 
0,2.  Z tohoto pohledu není podnik schopen hradit svoje okamžitě splatné závazky, 
jelikož hodnota závazků značně převyšuje hodnotu finančního majetku.  
 
Pohotová likvidita 
Hodnoty pohotové likvidity ve sledovaném období nedosahují doporučených hodnot. 
Doporučený interval likvidity 2. stupně je 1,0-1,5. V letech 2002-2004 došlo 
k přiblížení ke spodní hranici 1,0, kdy v roce 2003 došlo k docílení i hodnoty 1,1. 
V následujících letech 2005-2006 došlo k snížení, z důvodu zvýšení krátkodobých 
závazků především z obchodních vztahů, tak i zásob.    
 
Běžná likvidita 
Hodnoty běžné likvidity se ve sledovaném období pohybují v roce 2003-2005 
v intervalu doporučených hodnot. Doporučený interval likvidity 3. stupně je 1,5-2,5. 
V roce 2002 je hodnota příliš vysoká, což značí velmi příznivou platební schopnost 
podniku.  Společnost od roku 2003 dosahuje hodnot, které mají klesající tendenci. 
Rizikem pro společnost můžou být hodnoty nižší než 1,5. Měla by tak dávat pozor na 
stav svých zásob a výši krátkodobých pohledávek.  
  
3.6.2 Ukazatele aktivity
Tabulka 15 - Ukazatele aktivity 
  
tržby 
celková aktiva 
obrat celkových aktiv (krát)
tržby 
stálá aktiva 
obrat stálých aktiv (krát) 
 
Obrat celkových aktiv 
Tento ukazatel říká, kolikrát se aktiva obrátí za daný časový interval. Doporučené 
hodnoty jsou v intervalu 1,6
hodnot dosahuje v prvních čtyřech letech. Poslední sledovaný rok 2006 dochází ke 
snížení pod dolní hranici na hodnotu 1,1. Firma by tak měla přehodnotit stav svého 
majetku.  
 
Obrat stálých aktiv 
Ukazatel obratu stálých aktiv slouží při rozhodování firmy o pořízení nového majetku.
Vypočítané hodnoty jsou dostačující, několikrát převyšují hodnoty obratu 
aktiv. Společnost tak nemá zbytečně nevyužité kapacity ani prostoje strojů. Výsledky se 
pohybují s oborovými průměry.
0,0
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Vývoj ukazatelů likvidity v letech 2002
běžná likvidita
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Ukazatele aktivity 
2002 2003 2004 
639 554 589 657 704 543 
338 244 367 428 399 901 
 1,891 1,605 1,762 
639 554 589 657 704 543 
171 233 156 418 149 701 
3,735 3,770 4,706 
-2,9. Ve sledovaném období společnost doporučených 
 
2003 2004 2005 2006
-2006
pohotová likvidita okamžitá likvidita
 
2005 2006 
1 054 122 952 980 
532 546 830 164 
1,979 1,148 
1 054 122 952 980 
202 763 272 937 
5,199 3,492 
 
celkových 
  
Tabulka 16 - Ukazatele aktivity 
  
zásoby 
tržby/360 
doba obratu zásob 
krát. pohledávky z obch. styku
tržby/360 
doba obratu pohledávek 
krát.závazky z obch. styku 
tržby/360 
doba obratu závazků 
 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob udává počet dnů, za něž se zásoba promění v
nebo za pohledávky. U společnosti je zřejmý rostoucí trend vývoje. Z
v roce 2002 se doba obratu zásoba vyšplhala až na 123 dní v
hlediska lze říci, že čím 
plynulou výrobu. V tomto případě podnik má spoustu zásob. 
 
Doba obratu pohledávek
Doba obratu pohledávek je doba, kdy společnost čeká na platby od svých odběratelů 
(zákazníků) za prodané zb
lze vyčíst, že doba obratu pohledávek je v
0,000
1,000
2,000
3,000
4,000
5,000
6,000
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Graf  10 - Vývoj obratů 
Ukazatele aktivity 
2002 2003 2004 2005
135 037 119 035 171 214 252 667
1 777 1 638 1 957 
76,011 72,674 87,485 
 3 413 67 407 64 563 
1 777 1 638 1 957 
1,921 41,154 32,990 
35 022 30 375 52 832 136 139
1 777 1 638 1 957 
19,714 18,545 26,996 
 
 roce 2006. Z
jsou počty dnů nižší, tím lépe, neboť zásoby materiálu zajišťují 
 
 
oží, výrobky nebo poskytnuté služby. Z výše uvedené tabulky 
 roce 2002 2 dny, což je velmi nízká hodnota. 
2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj obratů v letech 2002-2006
obrat celkových aktiv obrat stálých aktiv
 
 2006 
 328 144 
2 928 2 647 
86,290 123,960 
42 432 219 198 
2 928 2 647 
14,491 82,805 
 159 310 
2 928 2 647 
46,494 60,181 
peněžní prostředky 
 původních 76 dnů 
 obecného 
 V následujících letech hodnoty stoupají až na 41 dnů. V
zvýšení na 83 dnů.  
 
Doba obratu závazků  
Doba obratu závazků udává průměrnou dobu odkladu plateb dluhů z
Doba obratu závazků by měla být vyšší než doba obratu pohledávek, aby věřitelé 
financovali oběžný majetek společnosti. Společnost ve sledovaných letech t
požadavek splňuje ve dvou letech a to v
 
 
3.6.3 Ukazatele rentability
Tabulka 17 -  Ukazatele rentability
  
EBIT (provozní hosp. výsled
celkový kapitál 
ROI 
hospodářský výsledek po zdanění
celková aktiva 
ROA 
hospodářský výsledek po zdanění
vlastní kapitál 
ROE 
hospodářský výsledek po zdanění
tržby za zboží a služby 
ROS 
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 roce 2006 dochází k
 
 roce 2002 a 2005. 
Graf  11 - Vývoj doby obratů 
 
 
Ukazatele rentability 
2002 2003 2004 2005
ek) 26 512 20 578 18171 
338 244 367 428 399 901 532 546
7,838 % 5,601 % 4,544 % 12,652 %
 14 009 9 990 9 580 
338 244 367428 399 901 532 546
4,142 % 2,719 % 2,396 % 7,499 %
 14 009 9 990 9 580 
256 163 266153 275 733 315 668
5,469 % 3,753 % 3,474 % 12,651 %
 14 009 9 990 9 580 
639 554 589 657 704 543 1 054 122
2,190 % 1,694 % 1,360 % 3,788 %
2003 2004 2005 2006
doba obratu pohledávek doba obratu závazků
 výraznému 
obchodního styku.  
ento 
 
 2006 
67 376 42 259 
 830 164 
 5,090 % 
39 935 22640 
 830 164 
 2,727 % 
39 935 22 640 
 338 308 
 6,692 % 
39 935 22 640 
 952 980 
 2,376 % 
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Rentabilita vloženého kapitálu – ROI 
Vyjadřuje, jaký zisk přinese jedna koruna, která je vložena do společnosti, bez ohledu 
na její původ. Vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do podniku, 
nezávisle na zdroji financování. Doporučené hodnoty rentability vloženého kapitálu 
jsou 12-15%. Pouze rok 2005 dosáhl ukazatel požadovaných hodnot 12,6 %, především 
díky zvýšení hodnoty EBITU (v návaznosti na zvýšení tržeb z prodeje vlastních 
výrobků a služeb). V ostatních letech jsou bohužel hodnoty ROI nedostačující. Není zde 
patrný rostoucí trend, ba naopak.  
 
Rentabilita celkových vložených aktiv – ROA 
Měří produkční sílu a výkonnost podniku. Udává, jaký zisk čistý zisk přináší 
společnosti jedna investovaná koruna. Doporučené hodnoty rentability celkových 
vložených aktiv jsou 6-10%. V roce 2005 hodnota ROA dosáhla požadované dostačující 
hodnoty 7,5%. V ostatních letech byly hodnoty nízké a čistý zisk z jedné investované 
koruny se pohyboval v rozmezí 2,4-4,1%.   
 
Rentabilita vlastního kapitálu – ROE 
Udává, kolik haléřů čistého zisku připadá na jednu korunu investovanou vlastníkem. U 
finančně zdravých podniků musí dosahovat hodnot 15-25%. Uvedených hodnot 
analyzovaná společnost nedosahuje ani v jednom roce. V roce 2005 skoro dosáhla firma 
požadované spodní hranice. Čistý zisk, který připadl na jednu korunu investovanou 
vlastníkem, byl 12,6%. Podmínka ROE>ROA je tedy splněna ve všech letech.  
 
Rentabilita tržeb – ROS 
Ukazatel hodnotí výnosnost tržeb. Požadované hodnoty tohoto ukazatele by se měly 
pohybovat v intervalu 2-6%. Největšího přínosu 3,9% haléřů zisku z každé koruny tržeb 
dosahuje firma v roce 2005. V ostatních letech hodnoty mají klesající trend.  
 
  
 
3.6.4 Ukazatele zadluženosti
Tabulka 18 -  Ukazatele zadluženosti
 
cizí zdroje 
celková aktiva 
celková zadluženost 
vlastní kapitál  
celková aktiva 
koeficient samofinancování
EBIT 
nákladové úroky 
úrokové krytí 
cizí zdroje 
krátkodobý finanční majetek
provozní cash flow 
doba splácení dluhu 
 
Celková zadluženost 
Celkovou zadluženost firmy lze chápat jako poměr cizích zdro
společnosti. Hodnoty celkové zadluženosti se pohybují od 24 do 59%, což značí růst 
celkové zadluženosti. V
jako průměrná, spadá do intervalu 30
vysoké zadluženosti, hodnota se vyšplhala až na 59%.  
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Ukazatele zadluženosti 
2002 2003 2004 
81 952 101 275 124 168 
338 244 367 428 399 901 
24,229 % 27,563 % 31,050 % 40,719 
256 163 266 153 275 733 
338 244 367 428 399 901 
 75,733 % 72,437 % 68,950 % 59,275 
26 512 20 578 18 171 
5 153 3 528 2 859 
5,145 5,833 6,356 
81 952 101 275 124 168 
 1 739 1 137 1 265 
43 584 -14 007 11 938 
1,840 -7,149 10,295 
 roce 2002 až po rok 2005 je zadluženost podniku hodnocena 
-50%. Rok 2006 je zadluženost firmy ve s
 
2002 2003 2004 2005 2006
-2006
ROI ROA ROE ROS
 
2005 2006 
216 847 491 812 
532 546 830 164 
% 59,243 % 
315 668 338 308 
532 546 830 164 
% 40,752 % 
67 376 42 259 
3 319 9 834 
20,300 4,297 
216 847 491 812 
14 460 2 441 
96 867 -172 426 
2,089 -2,838 
jů na aktivech 
tupnici 
 Koeficient samofinancování
Udává, v jakém poměru společnost financuje celkový majetek vlastními zdroji. 
Z uvedené tabulky vyplývá, že hodnoty mají klesající vývoj, přičemž v
je podnik financován z více jak 68% z
jistotu a nezávislost podniku. Ale v
 
Úrokové krytí 
Informuje podnik o tom, kolikrát zisk před zdaněním (EBIT) převyšuje splácené ú
Z uvedené tabulky hodnot lze vyčíst, že se jedná o hodnoty, které jsou pro podnik 
pozitivní, jelikož ve většině případů EBIT převyšuje úrokové platby minimálně 4krát. Je 
zde viditelný rostoucí trend. 
 
Doba splácení dluhu 
Doba splácení dluhu udává ča
kapitál neboli po kolika letech by byl podnik schopen splatit svoje dluhy. Pro tuto 
společnost není stanovena přesná doba pro splácení závazků vůči mateřské společnosti. 
Společnost by se měla snažit
Doba splácení dluhu se pohybuje od 2
Graf  13 - Porovnání celkové zadluženosti s koeficientem samofinancování
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 vlastních zdrojů. Tento jev značí určitou finanční 
 letech 2005-2006 dochází ke snižování.
 
sový okamžik, za který je společnost schopna splatit cizí 
 dosahovat co nejnižších hodnot doby splácení dluhu. 
-10 let.  
 
 
 
2002 2003 2004 2005 2006
samofinancování v letech 2002-2006
koeficient samofinancování
 roce 2002-2005 
 
roky. 
 
 
 
 3.7 Provozní ukazatele 
Na ukázku uvádím dva příklady vybr
kategorie a to mzdovou produktivitu a produktivitu práce z
Tabulka 19 - Provozní ukazatele
  
přidaná hodnota  
počet zaměstnanců 
produktivita z přidané hodnoty
přidaná hodnota  
mzdy 
mzdová produktivita 
 
Produktivita práce z přidané hodnoty 
Produktivita práce z přidané hodnoty udává, kolik korun přidané hodnoty připadá ročně 
na jednoho zaměstnance. Vývoj tohoto ukazatele je kolísavý, v
dosahuje od 810,99 do 910,41 korun na jednoho zamě
2006 se hodnota velmi snížila na 346,58 korun, i přesto že počet zaměstnanců se zvýšil 
o 24 zaměstnanců, vliv na snížení měla přidaná hodnota, která se snížila oproti roku 
2005 ze 134 mil. Kč na 59 mil. Kč.  
 
Mzdová produktivita 
Mzdová produktivita udává, kolik výnosu připadá na jednu korunu vyplácených mezd. 
Během sledovaného období dosahuje mzdová produktivita kladných hodnot, na jednu 
korunu mezd připadá 0,77až 3,16 Kč výnosů. Trend vývoje má mírné klesající 
tendence, pouze v roce 2006 došlo k
0,00
250,00
500,00
750,00
1000,00
mzdová produktivita
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aných provozních ukazatelů, které spadají do této 
 přidané hodnoty. 
 
Provozní ukazatele 
2002 2003 2004 
97 368 97 414 93 264 
107 107 115 
 909,98 910,41 810,99 
97 368 97 414 93 264 
30 861 33 296 35 779 
3,16 2,93 2,61 
 
 prvních čtyřech rocích 
stnance za rok, v
 
 většímu snížení na 0,77 Kč výnosů.
Graf  14 - Vývoj provozních ukazatelů 
2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj provozních ukazatelů
produktivita z přidané hodnoty
 
2005 2006 
134 766 59 958 
149 173 
904,47 346,58 
134 766 59 958 
56 832 77 652 
2,37 0,77 
 posledním roce 
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3.8 Analýza soustav ukazatelů 
3.8.1 Altmanův index  
Tabulka 20 - Altmanův index finančního zdraví 
Altmanův index  
  2002 2003 2004 2005 2006 
x₁ 0,26 0,33 0,26 0,16 0,19 
x₂ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
x₃ 0,24 0,17 0,14 0,39 0,16 
x₄ 0,82 0,66 0,54 0,31 0,14 
x₅ 1,92 1,64 1,81 2,01 1,35 
Z - scóre 3,2 2,8 2,8 2,9 1,8 
 
Hodnoty Altmanova indexu finančního zdraví dosahují intervalu 1,8-3,2. Doporučené 
hodnoty jsou 1,2 až 2,9, které značí tzv. šedou zónu, což může být v budoucnu pro 
společnost nepříznivé. Mohou se projevit určité finanční problémy. Čím jsou hodnoty 
vyšší, tím je podnik silnější. Ovšem ve sledovaném období lze považovat společnost za 
silnou, jelikož vypočtené hodnoty se pohybují v letech 2003-2005 kolem horní hranice 
2,9. Následující rok se hodnota 1,8 dostala do poloviny intervalu šedé zóny, což může 
být pro firmu v některých ohledech mírný náznak určitých problémů a může se tak 
předpokládat klesající trend.   
 
3.8.2 Altmanův index finančního zdraví – česká verze  
Tabulka 21 - Altmanův index (česká verze) 
Altmanův index – česká verze 
 2002 2003 2004 2005 2006 
x1 0,44 0,56 0,43 0,28 0,31 
x2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
x3 0,29 0,21 0,17 0,47 0,19 
x4 1,17 0,95 0,77 0,44 0,20 
x5 1,92 1,64 1,82 2,01 1,35 
x6 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00 
Z scóre 3,82 3,36 3,20 3,20 2,05 
 
Altmanův index finančního zdraví dle české varianty výpočtu dosahuje v analyzované 
společnosti ve všech sledovaných letech výborných hodnot. Doporučené hodnoty tzv. 
šedé zóny by se měly pohybovat v rozmezí 1,81-2,99. Konstrukce výpočtu je stejná 
jako u předchozího výpočtu Z-scóre z roku 1983, nýbrž u české varianty je výpočet 
rozšířen o x6, což představuje závazky po lhůtě splatnosti, které se podělí výnosy 
 společnosti. Společnost v
hodnoty dosahují 3,82 v
podnik. V následujících letech je viditelný klesající trend. V
2,05 a podnik se tak dostal do oblasti šedé zóny.  
 
V následujícím grafu jsou znázorněny společně dvě křivky Altmanova indexu 
finančního zdraví dle dvou výše uvedených výpočtů. Jednak klasický výpočet podle 
vzorce z roku 1983 a výpoče
3.8.3 I.01 
Tabulka 22 - Index IN01 
  2002 
x₁ 0,54 
x₂ 0,21 
x₃ 0,31 
x₄ 0,40 
x₅ 0,34 
I.01 1,8 
 
Ve sledovaném období 2002
Altmanova indexu finančního zdraví. Mají společně podobný trend vývoje. Doporučené 
hodnoty jsou v intervalu od 0,75
Od roku 2002 do 2004 mají hodnoty (1,4
k rapidnímu zvýšení hodnoty a v
0,00
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1,00
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2,00
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3,00
3,50
4,00
4,50
Porovnání Altmanova indexu z roku 1983 
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 letech 2002 – 2006 dosahuje výsledků nad šedou zónou, 
 prvním roce a lze tedy říci, že se jedná o finančně pevný 
 roce 2006 dosáhla hodnota 
 
t dle vzorce pro českou verzi. 
Graf  15 - Porovnání Altmanova indexu 
index I.01 
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-1,77. Čím jsou hodnoty vyšší, tím je podnik silnější. 
-1,8) klesající trend, v 
 roce 2006 se hodnota velice sníží. Ve všech letech se 
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podnik nachází opět v tzv. šedé zóně. Silný rok 2005 je tak rok, který vytváří hodnotu 
pro vlastníky, hodnota indexu IN01 dosahuje 2,2. 
 
3.8.4 Index bonity 
Tabulka 23 -  Index bonity 
index bonity 
  2002 2003 2004 2005 2006 
x₁ 0,023 -0,009 0,002 0,091 -0,037 
x₂ 0,330 0,290 0,258 0,196 0,135 
x₃ 0,608 0,406 0,350 1,067 0,381 
x₄ 0,161 0,132 0,096 0,266 0,162 
x₅ 0,063 0,063 0,071 0,071 0,101 
x₆ 0,189 0,154 0,182 0,201 0,118 
Index Bonity 1,375 1,036 0,958 1,892 0,859 
 
Z uvedeného grafu a tabulky výpočtů lze vypozorovat, že hodnoty indexu bonity se 
pohybují ve sledovaném období v intervalu 0,86-1,9. Přičemž celkové hodnocení je 
charakterizováno pomocí dané stupnice hodnocení slovem „dobrá“. Jen v roce 2005 
dosáhla společnost skoro „velmi dobrá“ s hodnotou 1,9. Je zde opět znám klesající trend 
vývoje v prvních třech letech, následovný růst a opětovně rapidní pokles, jako u 
Altmana a IN01. Růst v roce 2005 je dán 4násobným zvýšením výsledku hospodaření 
před zdaněním oproti roku 2004, který má velký podíl a slouží k výpočtu třetího 
ukazatele celkového indexu bonity (x3). Lze tedy konstatovat, že hospodářský výsledek 
má velký podíl na celkovém indexu bonity v jednotlivých letech, nejen v roce 2005.  
 
V následujícím grafu jsou znázorněny křivky vývoje Indexu bonity a indexu IN01 
během sledovaných let.  
  
3.9 Celkové hodnocení 
V této kapitolce se stručně zaměřím na celkové zhodnocení společnosti, neboť 
v předešlé kapitole bylo provedeno zhodnocení finanční situace podniky vy
ukazateli finanční analýzy. První dojem, který na mě z
že společnost se jeví docela jako úspěšná. V
dosahuje pozitivních výsledků, v
existují také oblasti (např. rentability, aktivity, ale i v
určité problémy, které je potřeba hlídat a řešit, aby následně došlo k
 
Rozdílové ukazatele 
Společnost Walter s.r.o. má k
kapitálu, což z tohoto pohledu značí, že se jedná o finančně stabilní společnost. 
Hodnoty během sledovaného období mírně rostly, přičemž v
hodnota ČPK na hodnotu v
za sledované období pouze záporných hodnot s
nízkými hodnotami krátkodobého finančního majetku a rostoucími hodnotami 
krátkodobých závazků. Čistý peněžní majetek dosahuje opět záporných hodnot. Pouze 
v roce 2003 je hodnota kladná, což je dáno tím, že hodnota zásob a krátkodobých 
závazků nepřevýšila hodnotu oběžných aktiv. 
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Graf  16 - Vývoj indexu IN01 a Indexu Bonity 
 provedených výpočtů působí je, 
 některých analyzovaných oblastech 
 některých je společnost hodnocena průměrně, přičem
 oblasti zásob), kde mohou nastat 
 jejich nápravě. 
 dispozici vysoký podíl čistého pracovního 
 roce 2005 se dostala 
 roce 2002. Hodnoty čistých pohotových prostředků do
 rostoucí vývojem, což je dáno velmi 
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Likvidita 
Ukazatele likvidity souvisí s platební schopností podniku, což představuje to, že 
firma je schopna uhradit svoje závazky a patří k problémovým částem analýzy. Hodnoty 
těchto ukazatelů závisí na předmětu podnikání. Společnost Walter s.r.o. dosahuje ve 
sledovaném období velmi nízkých hodnot okamžité likvidity, tak i pohotové likvidity, 
která kromě roku 2003 dosáhla spodní hranice doporučené hodnoty. Běžná likvidita 
dosahovala průměrných hodnot v prvních 3 letech, následující dva roky se držela kolem 
spodní hranice doporučené hodnoty.  
 
Aktivita 
Obrat celkových aktiv je během analyzovaného období v dostačujících 
hodnotách. Doba obratu zásob se pohybuje v průměru 89 dní, přičemž hodnota ve 
sledovaném čase má rostoucí tendenci. Pro společnost tak není příznivý jev rostoucí 
doba obratu zásob, protože tak je zřejmé, že společnost má velké množství zásob, ve 
kterých váže finanční prostředky. Hodnoty doby obratu pohledávek a závazků 
hodnotíme většinou společně. Z dosažených hodnot vyplývá, že společnost střídavě 
poskytuje a čerpá provozní úvěr. Doba obratu závazků v čase roste, zatímco doba obratu 
pohledávek vykazuje nepravidelný průběh.  
 
Rentabilita 
Společnost dosahuje hodnot z doporučeného intervalu v roce 2005 u ROI a 
ROA. Ve všech ostatních letech jsou hodnoty pod spodní hranicí doporučených hodnot 
s klesajícím trendem. Hodnoty ROE jsou všechny roky pod hranicí doporučených 
hodnot. Pouze v roce 2005 se společnost přiblížila spodní hranici. Ziskovost tržeb 
dosahuje dobrých hodnot ve třech letech.   
Oblast rentability je vázána na přiměřený zisk v postavení společnosti jako 
výrobního závodu, z tohoto pohledu vždy bude rentabilita v důsledku předácích cen 
nedostatečná. Je tedy nutné zohledňovat tento stav a nahlížet na toto hodnocení 
z celkového pohledu jako na skupinu.  
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Zadluženost 
Společnost spadá v prvních třech letech do pásma nízké zadluženosti, neboť 
podíl cizích zdrojů dosahuje max. 30% celkových pasiv. Společnost tak tedy využívá 
vlastního financování. Následující roky se situace pozvolna obrací a společnost začíná 
využívat levnějších cizích zdrojů. Doba splácení dluhu se pohybuje v rozmezí od 2 do 
10 let. Úrokového krytí je během sledovaného období téměř konstantní kromě roku 
2005. Dosažené hodnoty můžeme považovat za dobré.   
Zadluženost společnosti musí být spojována s účelem, za jakých společnost 
vznikla, neboť Walter Maschinenbau převedla výrobu z Tübingenu do České republiky, 
jenž je oblastí s nižšími výrobními a materiálovým náklady, strojírenskou tradicí a 
dopravní dostupností.  
Původní investice byly směřovány na vybudování základny a výrobních prostor, 
logistického a předváděcího centra. Logistické centrum zajišťuje příjem, kontrolu a 
skladování výrobního materiálu a servisních dílů, dále balírnu a expedici hotových 
výrobků. Předváděcí centrum je určeno k předvádění strojů, osobní přejímce a školení 
budoucích uživatelů ze stran zákazníků. Financování bylo prováděno jak z vlastních 
zdrojů ve skupině, tak i mimo skupinu bankou. Celkově se z finančního hlediska jedná 
o cizí zdroje.  
Při hodnocení zadluženosti však musí být přihlédnuto k uvedené účelovosti a 
k postavení společnosti ve skupině, kdy výrobní závod z tohoto pohledu je pouze 
výrobní základnou předávající svou výrobu za koncernové předací ceny s přiměřeným 
ziskem. 
 
Soustavy ukazatelů 
Podle Indexu bonity lze říci, že situace podniku je hodnocena jako dobrá. Index 
IN01 dosahuje během sledovaného období hodnot spadající do tzv. šedé zóny, kromě 
roku 2005, kdy situace je velmi dobrá. Co se týče Altmanova indexu finančního zdraví, 
opět je zde dosaženo hodnot z tzv. šedé zóny. Tyto hodnoty stejně jako Index IN01 mají 
klesající trend. Podle české verze Altmanova indexu finančního zdraví podnik dosahuje 
výborných hodnot v prvních čtyřech sledovaných letech, v posledním roce se dostává 
do tzv. šedé zóny.  
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3.10 Benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátorů I.FA 
V následující tabulce jsou uvedeny výpočty pomocí benchmarkingového 
diagnostického systému finančních indikátorů za poslední dva roky 2005 a 2006. Jedná 
se o porovnání hodnot v odvětví s hodnotami podniku. (12)  
Tabulka 24 - INFA 
Benchmarkingový diagnostický 
systém finančních indikátorů 
INFA 
Hodnoty 
odvětví 
Hodnoty 
podniku  
Hodnoty 
odvětví 
Hodnoty 
podniku  
Hodnocení úrovně likvidity 2005 2006 
Likvidita L3 1,62 1,55 
 
1,71 1,45 
 
Likvidita L2 0,95 0,36 
 
1,04 0,6 
 
Likvidita L1 0,23 0,07 
 
0,26 0,01 
 
Hodnocení finanční politiky  
Úplatné zdroje / Aktiva 64,30% 60,33% 
 
62,55% 58,41% 
 
Vlastní kapitál / Aktiva 43,14% 59,28% 
 
43,21% 40,75% 
 
Úroková míra 4,59% 58,86% 
 
4,79% 6,71% 
 
Hodnocení úrovně provozní 
oblasti 
 
Produkční síla (EBIT / Aktiva) 5,70% 8,12% 
 
7,45% 3,91% 
 
Obrat aktiv (Výnosy / Aktiva) 1,46% 2,14% 
 
1,41% 1,49% 
 
Marže (EBIT / Výnosy) 3,90% 3,79% 
 
5,27% 2,62% 
 
Přidaná hodnota / Výnosy 22,90% 11,81% 
 
23,04% 4,84% 
 
Osobní náklady / Výnosy 13,37% 6,73% 
 
15,01% 8,34% 
 
Hodnocení úrovně rizika  
Re 14,16% 13,14% 
 
13,23% 16,94% 
 
Hodnocení úrovně ROE  
ROE 6,62% 12,65% 
 
10,80% 6,69% 
 
Hodnocení úrovně podnikové 
výkonnosti 
 
Spread (ROE - re) -7,53% -0,48% 
 
-2,43% -10,25% 
 
 
Likvidita podniku běžná, pohotová tak i okamžitá jsou v obou hodnocených 
letech 2005 a 2006 slabší a nižší než charakteristická hodnota za odvětví.  
 
Podíl úplatných zdrojů/aktiva je v podniku v roce 2005 přiměřený neboli dobrý, 
protože je mezi hodnotou u nejlepších podniků odvětví a v roce 2006 je tento podíl 
vynikající neboli bezproblémový, neboť hodnota je nižší než hodnota u nejlepších 
podniků odvětví a u odvětví celkem. Co se týče podílu vlastního kapitálu tak v roce 
2005 je podíl vyšší a v roce 2006 je podíl vlastního kapitálu výrazně nižší. Hodnota 
úrokové míry je v obou letech příliš vysoká, jelikož je vyšší než charakteristická 
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hodnota za odvětví. Celkově lze říci, že kapitálová struktura je vzhledem k provozní 
výkonnosti nevhodná.  
 
Provozní výkonnost v roce 2005 je dobrá, následující rok se provozní výkonnost 
sníží a je slabá. Hodnota produkční síly podniku je v roce 2005 mezi hodnotou u 
nejlepších podniků v odvětví a charakteristickou hodnotou za odvětví. V roce 2006 je 
hodnota nižší než charakteristická hodnota za odvětví. Hodnota obratu aktiv je v prvním 
roce vynikající a je i vyšší než hodnota u nejlepších podniků odvětví, přičemž v dalším 
roce je hodnota obratu aktiv dobrá, je mezi hodnotou nejlepších podniků odvětví a 
charakteristickou hodnotou za odvětví. Hodnota marže podniku je v obou sledovaných 
letech slabá, přičemž je nižší než charakteristická hodnota za odvětví. Podíl přidané 
hodnoty na výnosech podniku je v obou letech slabší. Podíl osobních nákladů na 
výnosech podniku je nižší než hodnota u nejlepších podniků odvětví tak i u odvětví 
celkem.  
 
Hodnocení úrovně rizika vyjadřuje, jestli výkonnost podniku odpovídá 
podstoupenému riziku. Výsledná hodnota v roce 2005 je dobrá a v roce 2006 je slabší, 
protože je vyšší než charakteristická hodnota za odvětví. Na tento stav má vliv např. 
úroková míra, likvidita L3.  
 
Hodnota ROE v roce 2005 je dobrá, protože se podnik nachází mezi hodnotou u 
nejlepších podniku v odvětví a charakteristickou hodnotou za odvětví, v roce 2006 je 
pak hodnota ROE slabší, protože je nižší než charakteristická hodnota za odvětví.  
 
Hodnota Spreadu podniku je v roce 2005 dobrá, neboť se nachází mezi hodnotou 
u nejlepších podniků v odvětví a charakteristickou hodnotou za odvětví a v roce 2006 je 
hodnota slabší, neboť je nižší než charakteristická hodnota za odvětví.  
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4 .ÁVRHY .A ZLEPŠE.Í SITUACE POD.IKU  
 
V této části jsou navrženy návrhy, které by mohly vést ke zlepšení situace ve 
společnosti. Jelikož se jedná o bakalářskou práci, nemohou zde být řešeny veškeré 
problémy, se kterými se společnost potýká, protože rozsah práce není k řešení problémů 
do hloubky kompetentní. Společnost by měla pozměnit finanční plány, aby například 
zlepšila výsledky řízení zásob, doby obratů pohledávek, výsledky ukazatelů rentability a 
dalších finančních ukazatelů. 
 
4.1 Formulace možných návrhů 
Oblast efektivního řízení zásob, optimalizace 
Z uvedené analýzy vyplývá, že společnost má velké zásoby.  Měla by se zaměřit 
na řízení zásob ve společnosti. Zavést lépe zpracovaný a kvalitní systém řízení zásob, 
tak aby v jednotlivých skupinách zásob nevázala zbytečné finanční prostředky. V této 
návaznosti by mělo být prozkoumáno, zda společnost „zásoby“ využívá podle potřeby a 
zda je správně skladuje. Na základě tohoto prozkoumání by společnost měla 
minimalizovat zásoby a určitým způsobem se zbavit nepotřebných, ale i neprodejných 
skladových zásob.  
 
Cílem, který povede k správnému řízení zásob, bude snížení jejich hodnoty 
s návazností na zvýšení počtu obrátek, tak aby zároveň náklady byly minimální. Tím že 
se zavede tento systém, tak by mohlo dojít k uvolnění peněžních prostředků a úspoře 
skladovacích nákladů (náklady, které souvisí se skladováním zásob). Vhodnou metodou 
by mohla být metoda pro pořizování materiálu technologie Just in Time. Just in Time 
je nejznámější logistickou technologií (metoda) využívanou od počátku 80. let. Tato 
metoda představuje efektivní koncept, který se snaží redukovat činnosti, které netvoří 
hodnotu výrobků na minimum. Ovšem je zde problém související s touto metodou a to 
s nesolidností a neschopností dodavatelů splňovat podmínky Just in Time.  
 
Vhodným řešením by mohl být propracovaný systém výběru dodavatelů, 
vytvoření si určitého vztahu s dodavateli, který by byl založen na určitém partnerství. 
Pro správné fungování by měla společnost splňovat dva předpoklady a to: změnit 
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vztahy dodavatelů a změnit způsob přepravy.  Úspěšnost bude dána tím, že dodavatelé 
budou schopni poskytovat díly v souladu s výrobním plánem podniku. Tím že dojde 
k vybudování či zavedení dodavatelského řetězce, by se mohla zlepšit pružnost výroby, 
zkrátila by se doba výrobního cyklu a došlo by především k lepšímu řízení zásob.  
 
Další variantou, jak by firma mohla lépe a efektivně využívat řízení zásob, by 
mohlo být pořízení lepšího a dokonalejšího software, které jsou nabízeny pro oblasti 
týkající se zásob. Tyto softwary umožňují podniku sdílet informace o vybraných 
úrovních (kategorií, produktech) s určitými články dodavatelsko-odběratelského řetězce 
(dodavatelé, subdodavatelé nebo distributoři).  
 
Celkovým přínosem v systému řízení zásob by mohlo být snížení nákladů na 
skladování, snížení stavu zásob, zajištění optimální úrovně zásob, popř. zvýšení 
úrovně služeb pro zákazníky.   
 
Ukazatel doby obratu zásob je nutné hodnotit s přihlédnutím na určité faktory 
ovlivňující jeho výši. Např. celková doba výroby stroje je asi 20 dní, před předáním 
zakázky do výroby je nutné zajistit veškeré výrobní díly, kvalita dodávek (vratky 
z důvodu nekvalitního provedení, reklamace, zpoždění), dodací termíny 
úzkoprofilového materiálu (odlitky, mechanické dílce) atd. Z těchto důvodů je vhodné 
klást důraz na zajištění výrobních dílců a následně jejich optimalizaci. Optimalizovat 
skladovou zásobu by bylo vhodné až v okamžiku, kdy dodavatelé na základě 
objednávek dle časového harmonogramu vykryjí požadavky dle uskutečněné potřeby. 
Nepřehlédnutelná je stabilita dodacích termínů v zakázkové výrobě, neboť posuny 
dodacích termínů ze strany zákazníků by mohly nutit společnost udržovat pohotovou 
zásobu k eliminaci prostojů.  
 
Obrátku zásob by bylo vhodné stále sledovat a optimalizovat u jednotlivých 
položek a skupin materiálu.  
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Trendem pro budoucnost by mohl být tento návrh: 
Výrobní materiál – vhodné by bylo zlepšit dodávky materiálu z hlediska dodržování 
termínů dodání. Optimalizovat výrobní zásobu s ohledem na zakázkovou náplň a 
bezprostřední spotřebu. 
Náhradní díly – Optimalizovat na základě revizí aktivních strojů u dodavatelů, sledovat 
poruchovost a opotřebování dílců z hlediska průměrné potřeby. -ásledně 
optimalizovat zásoby náhradních dílců s minimalizací rezervních zásob.  
Servisní díly – Optimalizovat zásoby se servisními díly.  
 
Oblast řízení pohledávek 
Společnost v posledním sledovaném roce dosáhla oproti předchozím letům 
výrazně vyšších krátkodobých pohledávek, které dosahovaly hodnoty 220 mil. Kč, 
přičemž v předchozích letech dosahovala nejvýše 90 mil. Kč. Tato hodnota byla pro 
firmu přijatelná, co se týče redukování. Nyní by se měla zaměřit na řízení pohledávek. 
Návrhem by mohlo být snížení doby inkasa, zaměření se na zajišťovací prostředky a 
platební podmínky, na podrobnější informace týkající se svých odběratelů. V této 
oblasti by společnost měla zpřísnit podmínky pro své odběratele, neboť finanční 
prostředky, které jsou vázány v pohledávkách, začaly dosahovat vyšších 
nezanedbatelných hodnot.  Společnost by mohla řízení pohledávek zabezpečit, jednak 
vlastními pracovníky nebo by je mohla svěřit specializované společnosti. 
 
Řízení pohledávek představuje soubor pravidel a postupů vedoucí k 
minimalizaci rizika nesplacení pohledávek odběrateli. Firma by si měla vytvořit vlastní 
soubor určitých pravidel a zajišťovacích instrumentů. O svých odběratelích by měla 
vést podrobnější informace. Pravidla a postupy by měly být definovány pomocí 
vnitropodnikové směrnice, která jasně, jednoznačně, srozumitelně a přehledně 
stanovuje pro jednotlivé skupiny odběratelů tyto pravidla a postupy jako např. lhůty 
splatností, zajištění pohledávek, zdroj, termíny a formy určitého způsobu vymáhání 
(nejprve telefonické, písemné upomínání, následovně mimosoudní a soudní vymáhání). 
Ve své podstatě by měla společnost také dbát na včasné uzavírání obchodních smluv 
nebo navýšit hodnotu záloh (navýšení procenta zálohových faktur). Další možností je 
využití forem jako např. faktoringu. Tato forma odkupu krátkodobých pohledávek je 
provozována prostřednictvím specializovaných společnosti.  
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Oblast zadluženosti 
Z provedené analýzy lze vyčíst, že společnost v rámci zadluženosti prošla v rámci 
období jistým vývojem. V prvních letech dominovaly vlastní zdroje financování. Postupem 
času se situace začala otáčet a v posledním sledovaném roce představovaly cizí zdroje víc 
jak 50%. Tento trend můžeme hodnotit pozitivně, protože cizí zdroje jsou obecně zdroji 
levnějšími. V této návaznosti by bylo vhodné, aby společnost zachovala do budoucna tento 
vývoj, tak aby cizí zdroje mírně převyšovaly zdroje vlastní. Optimálním řešením a zájmem 
společnosti by mohlo být dosažení určité vyrovnané struktury zadluženosti.   
 
Oblast rentability 
V oblasti rentability firma dosahuje nedostačujících hodnot, především díky 
nízkým hodnotám výsledků hospodaření. Z tohoto pohledu by bylo vhodné zvyšovat 
tržby s návazností na optimalizaci nákladů. Další cestou jak zlepšit hodnoty např. 
rentability celkových aktiv by byla snaha společnosti redukovat stav a strukturu 
majetku, především v oblasti zásob a pohledávek (jak je již uvedeno výše).   
 
4.2 Harmonogram realizace návrhů na rok 2007-2009 
Dle provedené finanční analýzy bylo zjištěno, že u společnosti je za poslední dva 
roky patrný nárůst nákladů, který vede k poklesu ekonomické výkonnosti (snižování 
hospodářského výsledku). Podíl výkonové spotřeby na výkonech roste, rovněž rostou 
osobní náklady. Z tohoto důvodu je níže nastíněn návrh na snížení nákladů.  
Na základě sestavení třech variant plánů (realistická, optimistická, pesimistická) 
bude nastíněna přepokládaná situace, dle výše uvedených doporučení, tj. optimalizace 
materiálových zásob, redukce stavu a struktury majetku, zvyšování tržeb s cílem 
ponižování nákladů.   
 
Realistická varianta finanční plánu 
Dle uvedeného plánu by bylo vhodné, aby společnost mírným trendem 
pokračovala ve vývoji tržeb. Následně cílem je snížení nákladů, díky redukci materiálu 
a ostatních nákladů. V tomto případě, je vycházeno z předpokladu, že společnost 
v budoucích třech letech bude předpokládat nárůst zaměstnanců. V důsledku toho dojde 
k navyšování osobních (mzdových nákladů). Ovšem za předpokladu, že společnost 
budu optimalizovat materiálové náklady s mírným klesajícím trendem. V případě, že 
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budou určitým způsobem splněny tyto dva hlavní tahy, jak snižování nákladů a 
zvyšování tržeb, bude dosahovat společnost vyšších hodnot výsledku hospodaření. 
V uvedené tabulce lze vidět, jakým způsobem by se mohla situace společnosti vyvíjet. 
Trend vývoje výsledku hospodaření roste optimálním zvyšováním, nejedná se o 
optimisticky přehnaný stav.  
 
Tabulka 25 - Realistická varianta 
realistický 2007 2008 2009 
tržby  1 047 865,000 1 090 652,000 1 107 185,000 
náklady 966 540,603 967 794,300 948 840,850 
osobní (mzdové) 107 799,603 111 033,300 117 631,850 
materiálové 737 705,000 692 977,000 651 763,000 
ostatní 121 036,000 163 784,000 179 446,000 
TRŽBY - .ÁKLADY 81 324,397 122 857,700 158 344,150 
odpisy  25 863,000 23 584,000 24 352,000 
EBT 55 461,397 99 273,700 133 992,150 
daň z příjmů 11 646,893 19 854,740 25 458,509 
EAT 43 814,504 79 418,960 108 533,642 
 
Optimistická varianta finančního plánu  
Z hlediska optimistického náhledu je předpokládán rostoucí trend tržeb a pokles 
nákladů. Tržby by opět měly rostoucí trend s dosahováním vyšších hodnot. Snížení 
materiálových nákladů by se mohlo pohybovat od 3-8%. Hodnoty nákladů osobních 
(mzdových) se poníží v důsledku propuštění max. 8 zaměstnanců během tří let. 
V porovnání s realistickou verzí by se tento typ finančního plánu, mohl považovat 
opravdu za optimistický, neboť při zhlédnutí a porovnání hodnot výsledku hospodaření 
je patrné, že hodnoty v optimistické variantě dosahují skoro dvojnásobku realistických 
hodnot.  
 
Tabulka 26 - Optimistická verze 
optimistický 2007 2008 2009 
tržby  1 065 665,000 1 130 652,000 1 187 185,000 
náklady 943 225,128 928 297,935 919 930,240 
osobní (mzdové) 103 463,688 101 669,520 98 679,240 
materiálové 714 409,440 667 972,415 648 763,000 
ostatní 125 352,000 158 656,000 172 488,000 
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TRŽBY - .ÁKLADY 122 439,872 202 354,065 267 254,760 
odpisy  25 863,000 23 584,000 24 352,000 
EBT 96 576,872 178 770,065 242 902,760 
daň z příjmů 20 281,143 35 754,013 46 151,524 
EAT 76 295,729 143 016,052 196 751,236 
Tabulka 26 – Optimistická verze – pokračování.   
 
Pesimistická varianta finančního plánu 
Z pesimistického hlediska by mohlo dojít v roce 2007 mírnému navýšení tržeb a 
v následujících letech by docházelo k pozvolnému snižování tržeb. Při pohledu na 
náklady je patrný mírně rostoucí trend. U osobních (mzdových) nákladů dochází 
k zvyšování v průměru o 5% s ohledem na neměnný počet zaměstnanců. U 
materiálových nákladů nedojde k razantnímu snížení, nýbrž pouze k mírnému poklesu. 
Hospodářský výsledek by mohl dosahovat i horších hodnot, než dosahuje během 
analyzovaného období. V horším případě by mohlo dojít ke ztrátovým hodnotám. 
  
Tabulka 27 - Pesimistická verze 
pesimistický 2007 2008 2009 
tržby  1 004 122,000 985 656,000 948 684,000 
náklady 976 629,872 982 592,896 989 727,420 
osobní (mzdové) 108 636,872 114 067,896 118 349,420 
materiálové 759 537,000 736 477,000 720 143,000 
ostatní 108 456,000 132 048,000 151 235,000 
TRŽBY - .ÁKLADY 27 492,128 3 063,104 -41 043,420 
odpisy  25 863,000 23 584,000 24 352,000 
EBT 1 629,128 -20 520,896 -65 395,420 
daň z příjmů 342,117 0,000 0,000 
EAT 1 287,011 -20 520,896 -65 395,420 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Grafické znázornění tří variant (re
propočtů. 
Graf  17 - Předpokládané vývoje hospodářského výsledku pro plánované roky
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ZÁVĚR 
 
Každá práce, která je vypracovávána, má svůj význam a má předem stanovený 
cíl. Cílem této bakalářské práce bylo posoudit a zhodnotit finanční zdraví společnosti 
WALTER s.r.o., odhalit nedostatky a navrhnout řešení, která by vedla ke zlepšení 
hospodaření společnosti.  
 
Situace ve společnosti byla hodnocena pomocí vybraných ukazatelů finanční 
analýzy. Díky ochotným pracovníkům společnosti, mi byly poskytnuty informace a 
materiály, které mi pomohly k dosažení stanoveného cíle práce. Nejdůležitějšími 
materiály byly účetní výkazy, které sloužily jako hlavní zdroj pro výpočty. Společnost 
dosahuje z finančního hlediska pozitivních výsledků, ale v některých oblastech je 
potřeba určitého řešení.  
 
Na základě provedené finanční analýzy byly zjištěny nedostatky v oblasti řízení 
zásob, pohledávek a v oblasti řízení nákladů. Proto byly výše vznesené návrhy 
zaměřeny právě na tuto problematiku. Práce obsahuje harmonogram, který se snaží na 
základě uvedených návrhů prognózovat vývoj společnosti na tři roky dopředu. Byly 
sestaveny tři varianty vývoje zisku. Pokud se společnosti podaří optimalizovat náklady, 
dle reálné, v lepším případě optimistické varianty, může být společnost s dosaženými 
výsledky spokojena. Pokud by se naplnil pesimistický scénář, společnost by se mohla 
potýkat s finančními problémy.   
 
Doufám, že uvedená doporučení by mohly přispět ke zlepšení situace ve 
společnosti a to jak ke zvýšení úspěšnosti podnikání, tak i dosahování vyšších zisků. 
Ovšem je potřeba tyto návrhy považovat za pouhý náznak řešení určitých nedostatků ve 
společnosti, neboť rozsah bakalářské práce ani neumožňuje podrobnější rozpracování.  
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Příloha č. 4: Účetní výkazy společnosti za období 2002-2006 
Rozvaha v plném rozsahu (Hodnoty v tabulce jsou uvedeny v tis. Kč). 
ROZVAHA V PL.ÉM ROZSAHU 2002-2006 - Aktiva 2002 2003 2004 2005 2006 
  
 
AKTIVA CELKEM 338 244 367 428 399 901 532 546 830 164 
A.   POHLEDÁVKY ZA UPSA.Ý VLAST.Í KAPITÁL 0 0 0 0 0 
B.   DLOUHODOBÝ MAJETEKT 171 233 156 418 149 701 202 763 272 937 
B. I.    Dlouhodobý nehmotný majetek 2 823 1 106 1 533 43 3 533 
B. I. 1 Zřizovací výdaje 0 0 0 0 0 
  2 nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 0 
  3 Software 80 21 81 43 650 
  4 Ocenitelná práva 2 743 1 085 1 452 0 2 883 
  5 Goodwill 0 0 0 0 0 
  6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
  7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
  8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek 168 410 155 312 148 168 202 720 269 404 
B. II. 1 Pozemky 9 284 9 284 9 284 9 284 9 284 
  2 Stavby 112 210 113 111 114 367 110 143 116 410 
  3 Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 46 281 32 187 24 426 22 147 49 021 
  4 Pěstitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 0 
  5 Základní stádo a tažná zvířata 0 0 0 0 0 
  6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 91 91 91 91 91 
  7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 544 639 0 55 583 94 598 
  8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 5 472 0 
  9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0 0 0 0 0 
B. III. Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
B. III. 1 Podíly v ovládaných a řízených osobách 0 0 0 0 0 
  2 Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
  3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
  4 Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, podstatný vliv 0 0 0 0 0 
  5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
  6 Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
  7 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
C.   OBĚŽ.Á AKTIVA 166 979 210 990 250 154 329 526 557 015 
C. I.   Zásoby 135 037 119 035 171 214 252 667 328 144 
C. I. 1 Materiál 90 423 99 060 129 240 191 196 222 771 
  2 Nedokončená výroba a polotovary 40 653 19 220 41 974 61 471 98 414 
  3 Výrobky 3 961 755 0 0 18 
  4 Zvířata 0 0 0 0 0 
  5 Zboží 0 0 0 0 6 941 
  6 Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 0 0 0 
C. II.   Dlouhodobé pohledávky 1 036 1 449 2 703 2 478 6 285 
C. II. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 79 69 69 0 0 
  2 Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 0 
  3 Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 
  4 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 
0 0 0 0 0 
  5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0 0 0 0 0 
  6 Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy) 0 0 0 0 0 
  7 Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 
  8 Odložená daňová pohledávka 957 1 380 2 634 2 478 6 285 
C. III. Krátkodobé pohledávky 29 167 89 369 74 972 59 921 220 145 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 3 413 67 407 64 563 42 432 219 198 
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  2 Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 0 
  3 Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 
  4 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 
0 0 0 0 0 
  5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 0 
  6 Stát - daňové pohledávky 25 288 21 162 10 287 16 261 0 
  7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 458 724 0 911 609 
  8 Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy) 0 0 0 0 0 
  9 Jiné pohledávky 8 76 122 317 338 
C. IV. Krátkodobý finanční majetek 1 739 1 137 1 265 14 460 2 441 
C. IV. 1 Peníze 364 396 399 340 313 
  2 Účty v bankách 1 375 741 866 14 120 2 128 
  3 Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
  4 Pořízený krátkodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
D.   OSTAT.Í AKTIVA - PŘECHOD.É ÚČTY AKTIV 32 20 46 257 212 
D. I.   Časové rozlišení 32 20 46 257 212 
D. I. 1 Náklady příštích období 32 20 46 257 212 
  2 Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 0 
  3 Příjmy příštích období 0 0 0 0 0 
 
ROZVAHA V PL.ÉM ROZSAHU 2002-2006 - Pasiva 2002 2003 2004 2005 2006 
    PASIVA CELKEM 338 244 367 428 399 901 532 546 830 164 
A.   VLAST.Í KAPITÁL 256 163 266 153 275 733 315 668 338 308 
A. I.   Základní kapitál 160 000 160 000 160 000 160 000 160 000 
A. I. 1 Základní kapitál 160 000 160 000 160 000 160 000 160 000 
  2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 0 
  3 Změny základního kapitálu 0 0 0 0 0 
A. II.   Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 
A. II. 1 Emisní ážio 0 0 0 0 0 
  2 Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 0 
  3 Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 0 0 0 0 0 
  4 Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 0 0 0 0 0 
A. III. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 82 154 96 163 106 153 115 733 155 668 
A. III. 1 Zákonný rezervní fond 5 525 6 226 6 725 7 204 9 201 
  2 Statutární a ostatní fondy 76 629 89 937 99 428 108 529 146 467 
A. IV. Výsledek hospodaření minulých let 0 0 0 0 0 
A. IV. 1 Nerozdělený zisk minulých let 0 0 0 0 0 
  2 Neuhrazená ztráta  minulých let 0 0 0 0 0 
A. V.   Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-) 14 009 9 990 9 580 39 935 22 640 
B.   CIZÍ ZDROJE 81 952 101 275 124 168 216 847 491 812 
B. I.   Rezervy 1 398 1 130 1 211 3 819 3 451 
B. I. 1 Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0 0 0 0 0 
  2 Rezervy na důchody a podobné závazky 0 0 0 1 660 1 020 
  3 Rezerva na daň z příjmů 0 0 0 0 0 
  4 Ostatní rezervy 1 398 1 130 1 211 2 159 2 431 
B. II.   Dlouhodobé závazky 0 0 0 0 0 
B. II. 1 Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 
  2 Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 0 
  3 Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 
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  4 Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení  0 0 0 0 0 
  5 Přijaté zálohy 0 0 0 0 0 
  6 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
  7 Směnky k úhradě 0 0 0 0 0 
  8 Dohadné účty pasivní (nevyfakturované dodávky) 0 0 0 0 0 
  9 Jiné závazky 0 0 0 0 0 
  10 Odložený daňový závazek 0 0 0 0 0 
B. III.   Krátkodobé závazky  44 151 39 817 106 399 207 389 341 744 
B. III. 1 Závazky z obchodních vztahů 35 022 30 375 52 832 136 139 159 310 
  2 Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0 46 000 46 000 158 000 
  3 Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 
  4 Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení  0 0 0 0 0 
  5 Závazky k zaměstnancům 2 218 2 219 2 352 3 335 3 859 
  6 Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 1 445 1 354 1 468 1 990 2 451 
  7 Stát - daňové závazky a dotace 475 427 465 12 173 9 322 
  8 Přijaté zálohy 0 0 0 0 0 
  9 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
  10 Dohadné účty pasivní (nevyfakturované dodávky) 4 797 4 550 3 282 7 749 7 932 
  11 Jiné závazky 194 892 0 3 870 
B. IV.   Bankovní úvěry a výpomoci 36 403 60 328 16 558 5 639 146 617 
B. IV. 1 Bankovní úvěry dlouhodobé 36 403 15 583 5 639 0 105 000 
  2 Krátkodobé bankovní úvěry 0 44 745 10 919 5 639 41 617 
  3 Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 0 
C.   OSTAT.Í PASIVA - PŘECHOD.É ÚČTY PASIV 129 0 0 31 44 
C. I.    Časové rozlišení  129 0 0 31 44 
C. I.  1 Výdaje příštích období 129 0 0 0 44 
  2 Výnosy příštích období  0 0 0 31 0 
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Výkaz zisku a ztráty v plném rozsahu (Hodnoty v tabulce jsou uvedeny v tis. Kč). 
 
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY V PL.ÉM ROZSAHU 2002-2006 2002 2003 2004 2005 2006 
  I. 1 Tržby za prodej zboží  0 0 0 5 215 18 557 
A.   2 Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 0 5 724 17 775 
  +   Obchodní marže  0 0 0 -509 782 
  II.   Výkony 639 662 566 760 726 864 1 068 326 977 818 
  II. 1 Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 639 554 589 657 704 543 1 048 907 934 423 
  
 
2 Změna stavu zásob vlastní činnosti 108 -22 897 22 321 19 419 43 395 
    3 Aktivace 0 0 0 0 0 
B.     Výkonová spotřeba 542 294 469 346 633 600 933 051 918 642 
B. 
 
1 Spotřeba materiálu a energie 522 021 449 938 575 842 805 015 776 532 
B.   2 Služby 20 273 19 408 57 758 128 036 142 110 
  +   Přidaná hodnota 97 368 97 414 93 264 134 766 59 958 
C.     Osobní náklady 42 920 46 072 49 555 76 864 103 464 
C. 
 
1 Mzdové náklady 30 861 33 296 35 779 56 832 77 652 
C. 
 
2 Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0 0 0 0 0 
C. 
 
3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění  10 690 11 361 12 320 18 215 23 403 
C.   4 Sociální náklady 1 369 1 415 1 456 1 817 2 409 
D.     Daně a poplatky 182 174 161 1 001 1 147 
E.     Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 26 572 25 477 20 759 19 741 24 247 
  III.   Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 9 747 14 734 22 191 16 249 169 597 
  III. 1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 9 747 326 3 0 636 
    2 Tržby z prodeje materiálu 0 14 408 22 188 16 249 168 961 
F.     
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a 
materiálu 
8 372 18 164 22 391 16 893 100 976 
F. 
 
1 Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku   8 372 131 0 0 440 
F.   2 Prodaný materiál 0 18 033 22 391 16 893 100 536 
G.   1 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti 
a komplexních nákladů příštích období 
2 455 1 841 5 201 1 044 14 800 
  IV. 2 Ostatní provozní výnosy 1 910 1 378 2 657 38 926 63 122 
H. 
 
1 Ostatní provozní náklady 2 012 1 220 1 874 7 022 5 784 
  V. 2 Převod provozních výnosů 0 0 0 0 0 
I.   1 Převod provozních nákladů 0 0 0 0 0 
  *   Provozní výsledek hospodaření  26 512 20 578 18 171 67 376 42 259 
  VI. 1 Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 0 
J.   1 Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
  VII.   Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
  VII. 1 
Výnosy z podílů v ovládaných a řízených osobách a v 
účetních jednotkách pod podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 
  
 
2 Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 0 0 0 0 0 
    3 Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
  VIII. 1 Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
K.   2 Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 0 
  IX. 1 Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 
L.   2 Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 
M.   1 Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 0 0 0 0 0 
  X. 1 Výnosové úroky 19 8 8 50 9 
N. 
 
2 Nákladové úroky 5 153 3 528 2 859 3 319 9 834 
  XI. 1 Ostatní finanční výnosy 115 662 5 490 12 633 7 867 
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O.   2 Ostatní finanční náklady 919 2 805 6 804 19 913 11 650 
  XII. 1 Převod finančních výnosů 0 0 0 0 0 
P.   2 Převod finančních nákladů 0 0 0 0 0 
  *   Finanční výsledek hospodaření  -5 938 -5 663 -4 165 -10 549 -13 608 
Q.     Daň z příjmů za běžnou činnost 6 565 4 864 4 426 16 892 8 966 
Q. 
 
1  - splatná 7 263 5 287 5 680 16 736 12 773 
Q.   2  - odložená -698 -423 -1 254 156 -3 807 
  **   Výsledek hospodaření za běžnou činnost 14 009 10 051 9 580 39 935 19 685 
  XIII. 1 Mimořádné výnosy 0 0 0 0 2 955 
R.   2 Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 
S.   1 Daň z příjmů mimořádné činnosti 0 61 0 0 0 
S. 
 
1  - splatná 0 61 0 0 0 
S.   2  - odložená 0 0 0 0 0 
  *   Mimořádný výsledek hospodaření 0 -61 0 0 2 955 
T.   1 Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům (+/-) 0 0 0 0 0 
  ***   Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 14 009 9 990 9 580 39 935 22 640 
  **** Výsledek hospodaření před zdaněním 20 574 14 915 14 006 56 827 31 606 
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Přehled o peněžních tocích (Hodnoty v tabulce jsou uvedeny v tis. Kč). 
 
PŘEHLED O PE.ĚŽ.ÍCH TOCÍCH 2002 2003 2004 2005 2006 
      Peněžní toky z provozní činnosti   
Z.     Výsledek hospodaření za běžnou činnost bez  20 574 14 915 14 006 56 827 28 651 
A. 1.   Úpravy o nepeněžní operace 34 161 30 643 28 817 24 054 49 546 
A. 1. 1. 
Odpisy stálých aktiv, pohledávek a opravných položek k 
nabytému majetku 
26 572 25 477 20 768 19 741 24 247 
A. 1. 2. Změna stavu opravných položek 2 455 1 841 5 120 -1 564 15 168 
A. 1. 3. Změna stavu rezerv 0 0 81 2 608 -367 
A. 1. 4. (Zisk)/ztráta z prodeje stálých aktiv 0 -195 -3 0 -196 
A. 1. 5. Úrokové náklady a výnosy 5 134 3 520 2 851 3 269 9 825 
A. 1. 6. 
Ostatní nepeněžní operace (např. přecenění na reálnou hodnotu 
do HV, přijaté dividendy) 
0 0 0 0 870 
A. *   
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, 
změnami pracovního kapitálu, placenými úroky a 
mimořádnými položkami 
54 735 45 558 42 823 80 881 78 197 
A. 2.   Změna stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu 11 120 -54 224 -25 159 24 300 -218 445 
A. 2. 1. Změna stavu zásob 112 988 13 893 -57 299 -79 040 -90 184 
A. 2. 2. Změna stavu obchodních pohledávek 2 745 -63 654 2 844 21 351 -175 917 
A. 2. 3. Změna stavu ostatních pohledávek a přechodné účty aktiv 0 0 8 714 -7 832 16 587 
A. 2. 4. Změna stavu obchodních závazků -104 613 -4 463 22 457 83 307 23 171 
A. 2. 5. 
Změna stavu ostatních závazků, krátkodobých úvěrů a 
přechodných účtů pasiv 
0 0 -1 875 6 514 7 898 
A. **   
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, 
placenými úroky a mimořádnými položkami 
65 855 -8 666 17 664 105 181 -140 248 
A. 3. 1. Placené úroky -5 153 -3 528 -2 859 -3 319 -9 834 
A. 4. 1. Placené daně -17 118 -1 813 -2 867 -4 995 -22 344 
A. 5. 1. Příjmy a výdaje spojené s mimořádnými položkami 0 0 0 0 0 
A. ***   Čistý peněžní tok z provozní činnosti 43 584 -14 007 11 938 96 867 -172 426 
      Peněžní toky z invenstiční činnosti           
B. 1. 1. Výdaje spojené s pořízením stálých aktiv -8 583 -10 774 -14 051 -72 803 -93 216 
B. 2. 1. Příjmy z prodeje stálých aktiv 0 246 3 0 636 
B. 3. 1. Poskytnuté půjčky a úvěry 0 0 0 0 0 
B. 4. 1. Přijaté úroky 19 8 8 50 9 
B. 5. 1. Přijaté dividendy 0 0 0 0 0 
B. ***   Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -8 564 -10 520 -14 040 -72 753 -92 571 
      Peněžní toky z finanční činnosti            
C. 1.   
Změna stavu dlouhodobých závazků a dlouhodobých, příp. 
krátkodobých, úvěrů 
-33 773 23 925 2 230 -10 919 252 978 
C. 2. 1. Dopady změn základního kapitálu na peněžní prostředky 0 0 0 0 0 
C. 2. 2. Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku 0 0 0 0 0 
C. 2. 3. Dopad ostatních změn vlastního kapitálu na peněžní prostředky 0 0 0 0 0 
C. ***   Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -33 773 23 925 2 230 -10 919 252 978 
F.     Čisté zvýšení, resp. snížení peněžních prostředků  1 247 -602 128 13 195 -12 019 
P.     
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
začátku účetního období 
492 1 739 1 137 1 265 14 460 
R.     
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
konci účetního období 
1 739 1 137 1 265 14 460 2 441 
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Příloha č. 5: Horizontální analýza aktiv a pasiv 
 
rozdíl 
03-02 
% 
rozdíl 
04-03 
% 
rozdíl 
05-04 
% 
rozdíl 
06-05 
% 
  AKTIVA CELKEM 29 184 8,63 32 473 8,84 132 645 33,17 297 618 55,89 
A.   
POHLEDÁVKY ZA UPSA.Ý VLAST.Í 
KAPITÁL 
0 0 0 0 0 0 0 0 
B.   DLOUHODOBÝ MAJETEKT -14 815 -8,65 -6 717 -4,29 53 062 35,45 70 174 34,61 
B. I.    Dlouhodobý nehmotný majetek -1 717 -60,82 427 38,61 -1 490 -97,20 3 490 8116,28 
B. I. 1 Zřizovací výdaje 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  2 nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  3 Software -59 -73,75 60 285,71 -38 -46,91 607 1411,63 
  4 Ocenitelná práva -1 658 -60,44 367 33,82 -1 452 -100,00 2 883 0,00 
  5 Goodwill 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek -13 098 -7,78 -7 144 -4,60 54 552 36,82 66 684 32,89 
B. II. 1 Pozemky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  2 Stavby 901 0,80 1 256 1,11 -4 224 -3,69 6 267 5,69 
  3 
Samostatné movité věci a soubory movitých 
věcí 
-14 094 -30,45 -7 761 -24,11 -2 279 -9,33 26 874 121,34 
  4 Pěstitelské celky trvalých porostů 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  5 Základní stádo a tažná zvířata 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 95 17,46 -639 -100,00 55 583 0,00 39 015 70,19 
  8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 
0 0,00 0 0,00 5 472 0,00 -5 472 -100,00 
  9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
B. III.   Dlouhodobý finanční majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
B. III. 1 Podíly v ovládaných a řízených osobách 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  2 
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  4 
Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, 
podstatný vliv 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  6 Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  7 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční 
majetek 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
C.   OBĚŽ.Á AKTIVA 44 011 26,36 39 164 18,56 79 372 31,73 227 489 69,04 
C. I.   Zásoby -16 002 -11,85 52 179 43,84 81 453 47,57 75 477 29,87 
C. I. 1 Materiál 8 637 9,55 30 180 30,47 61 956 47,94 31 575 16,51 
  2 Nedokončená výroba a polotovary -21 433 -52,72 22 754 118,39 19 497 46,45 36 943 60,10 
  3 Výrobky -3 206 -80,94 -755 -100,00 0 0,00 18 0,00 
  4 Zvířata 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  5 Zboží 0 0,00 0 0,00 0 0,00 6 941 0,00 
  6 Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
C. II.   Dlouhodobé pohledávky 413 39,86 1 254 86,54 -225 -8,32 3 807 153,63 
C. II. 1 Pohledávky z obchodních vztahů -10 -12,66 0 0,00 -69 -100,00 0 0,00 
  2 Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  3 Pohledávky - podstatný vliv 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  4 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za 
účastníky sdružení 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
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  6 Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy) 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  7 Jiné pohledávky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  8 Odložená daňová pohledávka 423 44,20 1 254 90,87 -156 -5,92 3 807 153,63 
C. III.   Krátkodobé pohledávky 60 202 206,40 -14 397 -16,11 -15 051 -20,08 160 224 267,39 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 63 994 1875,01 -2 844 -4,22 -22 131 -34,28 176 766 416,59 
  2 Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  3 Pohledávky - podstatný vliv 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  4 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za 
účastníky sdružení 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  6 Stát - daňové pohledávky -4 126 -16,32 -10 875 -51,39 5 974 58,07 -16 261 -100,00 
  7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 266 58,08 -724 -100,00 911 0,00 -302 -33,15 
  8 Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy) 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  9 Jiné pohledávky 68 850,00 46 60,53 195 159,84 21 6,62 
C. 
IV.   
Krátkodobý finanční majetek -602 -34,62 128 11,26 13 195 1 043,08 -12 019 -83,12 
C. 
IV. 1 
Peníze 32 8,79 3 0,76 -59 -14,79 -27 -7,94 
  2 Účty v bankách -634 -46,11 125 16,87 13 254 1 530,48 -11 992 -84,93 
  3 Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  4 Pořízený krátkodobý finanční majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
D.   
OSTAT.Í AKTIVA - PŘECHOD.É ÚČTY 
AKTIV 
-12 -37,50 26 130,00 211 458,70 -45 -17,51 
D. I.   Časové rozlišení -12 -37,50 26 130,00 211 458,70 -45 -17,51 
D. I. 1 Náklady příštích období -12 -37,50 26 130,00 211 458,70 -45 -17,51 
  2 Komplexní náklady příštích období 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  3 Příjmy příštích období 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
 
 
 
 
rozdíl 
03-02 
% 
rozdíl 
04-03 
% 
rozdíl 
05-04 
% 
rozdíl  
06-05 
% 
    PASIVA CELKEM 29 184 8,63 32 473 8,84 132 645 33,17 297 618 55,89 
A.   VLAST.Í KAPITÁL 9 990 3,90 9 580 3,60 39 935 14,48 22 640 7,17 
A. I.   Základní kapitál 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
A. I. 1 Základní kapitál 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  3 Změny základního kapitálu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
A. II.   Kapitálové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
A. II. 1 Emisní ážio 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  2 Ostatní kapitálové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  3 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  4 Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
A. III.   Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 14 009 17,05 9 990 10,39 9 580 9,02 39 935 34,51 
A. III. 1 Zákonný rezervní fond 701 12,69 499 8,01 479 7,12 1 997 27,72 
  2 Statutární a ostatní fondy 13 308 17,37 9 491 10,55 9 101 9,15 37 938 34,96 
A. IV.   Výsledek hospodaření minulých let 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
A. IV. 1 Nerozdělený zisk minulých let 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  2 Neuhrazená ztráta minulých let 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
A. V.   
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období (+/-) 
-4 019 -28,69 -410 -4,10 30 355 316,86 -17 295 -43,31 
B.   CIZÍ ZDROJE 19 323 23,58 22 893 22,60 92 679 74,64 274 965 126,80 
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B. I.   Rezervy -268 -19,17 81 7,17 2 608 215,36 -368 -9,64 
B. I. 1 Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  2 Rezervy na důchody a podobné závazky 0 0,00 0 0,00 1 660 0,00 -640 -38,55 
  3 Rezerva na daň z příjmů 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  4 Ostatní rezervy -268 -19,17 81 7,17 948 78,28 272 12,60 
B. II.   Dlouhodobé závazky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
B. II. 1 Závazky z obchodních vztahů 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  2 Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  3 Závazky - podstatný vliv 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  4 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení  
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  5 Přijaté zálohy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  6 Vydané dluhopisy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  7 Směnky k úhradě 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  8 
Dohadné účty pasivní (nevyfakturované 
dodávky) 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  9 Jiné závazky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  10 Odložený daňový závazek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
B. III.   Krátkodobé závazky  -4 334 -9,82 66 582 167,22 100 990 94,92 134 355 64,78 
B. III. 1 Závazky z obchodních vztahů -4 647 -13,27 22 457 73,93 83 307 157,68 23 171 17,02 
  2 Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0,00 46 000 0,00 0 0,00 112 000 243,48 
  3 Závazky - podstatný vliv 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  4 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení  
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  5 Závazky k zaměstnancům 1 0,05 133 5,99 983 41,79 524 15,71 
  6 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 
-91 -6,30 114 8,42 522 35,56 461 23,17 
  7 Stát - daňové závazky a dotace -48 -10,11 38 8,90 11 708 2517,85 -2 851 -23,42 
  8 Přijaté zálohy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  9 Vydané dluhopisy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
  10 
Dohadné účty pasivní (nevyfakturované 
dodávky) 
-247 -5,15 -1 268 -27,87 4 467 136,11 183 2,36 
  11 Jiné závazky 698 359,79 -892 -100,00 3 0,00 867 28900,00 
B. IV.   Bankovní úvěry a výpomoci 23 925 65,72 -43 770 -72,55 -10 919 -65,94 140 978 2500,05 
B. IV. 1 Bankovní úvěry dlouhodobé -20 820 -57,19 -9 944 -63,81 -5 639 -100,00 105 000 0,00 
  2 Krátkodobé bankovní úvěry 44 745 0,00 -33 826 -75,60 -5 280 -48,36 35 978 638,02 
  3 Krátkodobé finanční výpomoci 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
C.   
OSTAT.Í PASIVA - PŘECHOD.É ÚČTY 
PASIV 
-129 -100,00 0 0,00 31 0,00 13 41,94 
C. I.    Časové rozlišení  -129 -100,00 0 0,00 31 0,00 13 41,94 
C. I.  1 Výdaje příštích období -129 -100,00 0 0,00 0 0,00 44 0,00 
  2 Výnosy příštích období  0 0,00 0 0,00 31 0,00 -31 -100,00 
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Příloha č. 6: Vertikální analýza aktiv a pasiv 
  
2002 2003 2004 2005 2006 
  AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
A.   POHLEDÁVKY ZA UPSA.Ý VLAST.Í KAPITÁL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B.   DLOUHODOBÝ MAJETEKT 50,624 42,571 37,435 38,074 32,877 
B. I.    Dlouhodobý nehmotný majetek 0,83 0,30 0,38 0,01 0,43 
B. I. 1 Zřizovací výdaje 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  2 nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  3 Software 0,02 0,01 0,02 0,01 0,08 
  4 Ocenitelná práva 0,81 0,30 0,36 0,00 0,35 
  5 Goodwill 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek 49,79 42,27 37,05 38,07 32,45 
B. II. 1 Pozemky 2,74 2,53 2,32 1,74 1,12 
  2 Stavby 33,17 30,78 28,60 20,68 14,02 
  3 Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 13,68 8,76 6,11 4,16 5,90 
  4 Pěstitelské celky trvalých porostů 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  5 Základní stádo a tažná zvířata 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0,03 0,02 0,02 0,02 0,01 
  7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 0,16 0,17 0,00 10,44 11,40 
  8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 0,00 0,00 0,00 1,03 0,00 
  9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B. III.   Dlouhodobý finanční majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B. III. 1 Podíly v ovládaných a řízených osobách 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  2 Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  4 Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, podstatný vliv 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  6 Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  7 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
C.   OBĚŽ.Á AKTIVA 49,37 57,42 62,55 61,88 67,10 
C. I.   Zásoby 39,92 32,40 42,81 47,45 39,53 
C. I. 1 Materiál 26,73 26,96 32,32 35,90 26,83 
  2 Nedokončená výroba a polotovary 12,02 5,23 10,50 11,54 11,85 
  3 Výrobky 1,17 0,21 0,00 0,00 0,00 
  4 Zvířata 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  5 Zboží 0,00 0,00 0,00 0,00 0,84 
  6 Poskytnuté zálohy na zásoby 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
C. II.   Dlouhodobé pohledávky 0,31 0,39 0,68 0,47 0,76 
C. II. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 0,02 0,02 0,02 0,00 0,00 
  2 Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  3 Pohledávky - podstatný vliv 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  4 Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  6 Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  7 Jiné pohledávky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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  8 Odložená daňová pohledávka 0,28 0,38 0,66 0,47 0,76 
C. III.   Krátkodobé pohledávky 8,62 24,32 18,75 11,25 26,52 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 1,01 18,35 16,14 7,97 26,40 
  2 Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  3 Pohledávky - podstatný vliv 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  4 Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  6 Stát - daňové pohledávky 7,48 5,76 2,57 3,05 0,00 
  7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 0,14 0,20 0,00 0,17 0,07 
  8 Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  9 Jiné pohledávky 0,00 0,02 0,03 0,06 0,04 
C. IV.   Krátkodobý finanční majetek 0,51 0,31 0,32 2,72 0,29 
C. IV. 1 Peníze 0,11 0,11 0,10 0,06 0,04 
  2 Účty v bankách 0,41 0,20 0,22 2,65 0,26 
  3 Krátkodobé cenné papíry a podíly 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  4 Pořízený krátkodobý finanční majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
D.   OSTAT.Í AKTIVA - PŘECHOD.É ÚČTY AKTIV 0,01 0,01 0,01 0,05 0,03 
D. I.   Časové rozlišení 0,01 0,01 0,01 0,05 0,03 
D. I. 1 Náklady příštích období 0,01 0,01 0,01 0,05 0,03 
  2 Komplexní náklady příštích období 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  3 Příjmy příštích období 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
 
 
2002 2003 2004 2005 2006 
    PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
A.   VLAST.Í KAPITÁL 75,73 72,44 68,95 59,28 40,75 
A. I.   Základní kapitál 47,30 43,55 40,01 30,04 19,27 
A. I. 1 Základní kapitál 47,30 43,55 40,01 30,04 19,27 
  2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  3 Změny základního kapitálu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
A. II.   Kapitálové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
A. II. 1 Emisní ážio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  2 Ostatní kapitálové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  3 Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  4 Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
A. III.   Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 24,29 26,17 26,54 21,73 18,75 
A. III. 1 Zákonný rezervní fond 1,63 1,69 1,68 1,35 1,11 
  2 Statutární a ostatní fondy 22,65 24,48 24,86 20,38 17,64 
A. IV.   Výsledek hospodaření minulých let 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
A. IV. 1 Nerozdělený zisk minulých let 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  2 Neuhrazená ztráta  minulých let 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
A. V.   Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-) 4,14 2,72 2,40 7,50 2,73 
B.   CIZÍ ZDROJE 24,23 27,56 31,05 40,72 59,24 
B. I.   Rezervy 0,41 0,31 0,30 0,72 0,42 
B. I. 1 Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  2 Rezervy na důchody a podobné závazky 0,00 0,00 0,00 0,31 0,12 
  3 Rezerva na daň z příjmů 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  4 Ostatní rezervy 0,41 0,31 0,30 0,41 0,29 
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B. II.   Dlouhodobé závazky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B. II. 1 Závazky z obchodních vztahů 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  2 Závazky - ovládající a řídící osoba 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  3 Závazky - podstatný vliv 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  4 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům 
sdružení  
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  5 Přijaté zálohy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  6 Vydané dluhopisy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  7 Směnky k úhradě 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  8 Dohadné účty pasivní (nevyfakturované dodávky) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  9 Jiné závazky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  10 Odložený daňový závazek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B. III.   Krátkodobé závazky  13,05 10,84 26,61 38,94 41,17 
B. III. 1 Závazky z obchodních vztahů 10,35 8,27 13,21 25,56 19,19 
  2 Závazky - ovládající a řídící osoba 0,00 0,00 11,50 8,64 19,03 
  3 Závazky - podstatný vliv 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  4 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům 
sdružení  
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  5 Závazky k zaměstnancům 0,66 0,60 0,59 0,63 0,46 
  6 Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 0,43 0,37 0,37 0,37 0,30 
  7 Stát - daňové závazky a dotace 0,14 0,12 0,12 2,29 1,12 
  8 Přijaté zálohy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  9 Vydané dluhopisy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
  10 Dohadné účty pasivní (nevyfakturované dodávky) 1,42 1,24 0,82 1,46 0,96 
  11 Jiné závazky 0,06 0,24 0,00 0,00 0,10 
B. IV.   Bankovní úvěry a výpomoci 10,76 16,42 4,14 1,06 17,66 
B. IV. 1 Bankovní úvěry dlouhodobé 10,76 4,24 1,41 0,00 12,65 
  2 Krátkodobé bankovní úvěry 0,00 12,18 2,73 1,06 5,01 
  3 Krátkodobé finanční výpomoci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
C.   OSTAT.Í PASIVA - PŘECHOD.É ÚČTY PASIV 0,04 0,00 0,00 0,01 0,01 
C. I.    Časové rozlišení  0,04 0,00 0,00 0,01 0,01 
C. I.  1 Výdaje příštích období 0,04 0,00 0,00 0,00 0,01 
  2 Výnosy příštích období  0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 
 
  
